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Banca Cooperativa e Banca Comercial em Portugal: 
Performance na Primeira Década do Séc. XXI 
 
Resumo 
 As características fundamentais de cariz cooperativo em que assenta a base de 
funcionamento do banco Crédito Agrícola tornaram-no uma das principais instituições bancárias 
de Portugal. Fundado em 1911 com o intuito de captar depósitos e conceder empréstimos aos 
seus associados, atualmente abrange a totalidade da população e empresas portuguesas, 
constituindo muitas vezes a única instituição bancária a atuar em alguns dos locais em que se 
insere.  
 O principal objetivo do presente trabalho consiste em determinar se e de que forma o 
Crédito Agrícola se diferencia das entidades bancárias de natureza comercial a atuar em 
Portugal, durante os anos de 1999 a 2004 e de 2007 a 2011. Para tal é aplicada a metodologia 
Before and After e Difference in Differences apresentada em detalhe por Meyer (1995). Sendo o 
objeto de estudo a Caixa Central de Crédito Agrícola Mútuo, que tem a si associadas oitenta e 
quatro caixas de Crédito Agrícola, dois grupos adicionais de bancos foram criados. Um dos 
grupos é constituído pelos seis maiores bancos comerciais em Portugal, sendo o segundo grupo 
composto por catorze bancos, entre os quais sete são os maiores bancos a atuar no país e os 
restantes seis bancos foram incluídos no estudo sem ter em conta qualquer característica 
específica.  
O principal resultado do presente estudo consiste na inexistência de evidência empírica 
clara de uma melhor performance do Crédito Agrícola face a qualquer dos dois grupos em 
análise. Verifica-se, no entanto, que de uma maneira geral, durante o período em análise, o 
Crédito Agrícola apresentou uma performance bastante positiva. 
 
Palavras-chave: Cooperativismo; Crédito Agrícola; Bancos Comerciais; Performance; Modelo 











Cooperative Banking and Commercial Banking in Portugal: 
Performance in the First Decade of the 21st century 
 
Abstract 
Fundamental characteristics of cooperative nature underlying the basis of operation of 
the Crédito Agrícola bank made him one of the leading banks in Portugal. Founded in 1911 with 
the aim of capturing deposits and extend loans to their members, currently covers the entire 
population and portuguese companies, being often the only banking institution acting in some of 
the places where it stands. 
The main goal of this study is to determine if and how the Crédito Agrícola differs from 
commercial banking entities acting in Portugal, during the years 1999 to 2004 and from 2007 to 
2011. For this, it is applied the methodology Before and After and Difference in Differences 
presented in detail by Meyer (1995). Being the object of study the Caixa Central de Crédito 
Agrícola Mútuo, which has associated eighty-four Crédito Agrícola dependencies; two additional 
groups of banks were created. One of the groups is made up of the six largest commercial banks 
in Portugal, being the second group comprising fourteen banks, among which seven are the 
biggest banks operating in the country and the remaining six banks were included in the study 
without taking into account any specific feature. 
The main result of this study consists in the absence of clear empirical evidence of a 
better performance of the Crédito Agrícola comparing it to any of the two groups in analysis. It 
turns out, however, that in general, during the period under review, the Crédito Agrícola has 
presented a very positive performance. 
 
Key words: Cooperativism; Crédito Agrícola; Commercial Banks; Performance; Before and After 
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Capítulo I - Introdução 
A presente situação económica e financeira desfavorável que vários países europeus, 
entre os quais Portugal, atravessam, tem afetado significativamente os sistemas financeiros, em 
particular os sistemas bancários europeus.  
Apesar do difícil ambiente económico, diversas instituições bancárias europeias têm 
vindo a oferecer soluções favoráveis aos seus clientes, contribuindo deste modo para uma 
revitalização das economias afetadas. A banca cooperativa constitui um exemplo claro destas 
iniciativas. De facto, segundo Hesse e Čihák (2007), Oliver Wyman (2008), e a European 
Association of Co-operative Banks (EACB), os bancos cooperativos têm desempenhado um papel 
bastante importante nos sistemas económicos e financeiros na Europa.  
Existem atualmente no espaço europeu, segundo dados do EACB, um total de 4 mil 
bancos cooperativos, representados por cerca de 72 mil agências bancárias, com mais de 217 
milhões de clientes. A importância destas instituições bancárias de natureza cooperativa tem 
crescido nos últimos anos, assumindo estas um papel ativo na recuperação económica de 
alguns países, representando já cerca de 20% do mercado bancário europeu.1  
Fonteyne (2007) afirma que não é fácil concluir que os bancos cooperativos são mais 
estáveis e eficientes do que os bancos comerciais. Trata-se, na verdade, de dois tipos bem 
distintos de instituição financeira, com objetivos diferenciados. Os bancos cooperativos visam 
maximizar os excedentes e o bem-estar dos seus associados, enquanto os bancos comerciais 
procuram maximizar os lucros. 
Kay (2006) alerta, aliás, para os problemas que a dimensão de uma instituição bancária 
cooperativa pode suscitar. À medida que estes bancos crescem, revelam tendência para dilatar a 
natureza dos seus objetivos originais. Começando a querer atuar de forma semelhante aos 
bancos comerciais, podem conduzir a uma perda de confiança por parte dos seus membros e 
clientes. A consultora Oliver Wyman (2008) aponta diversos fatores que contribuem para o 
desvio relativamente ao propósito para o qual os bancos cooperativos foram criados, entre os 
quais se refere a perda de autonomia das suas agências; a inserção destes bancos nos 
mercados internacionais; e o alargamento dos serviços destas instituições.  
                                                 




Os estudos sobre o comportamento financeiro de bancos cooperativos e suas diferenças 
relativamente à banca comercial são escassos, quer a nível nacional quer a nível europeu. De 
facto, Altunbas et al. (2001) e Carbo et al. (2002) chamam à atenção o pouco trabalho de 
investigação existente sobre a performance dos diferentes tipos de entidades bancárias que 
operam na União Europeia. Anos volvidos, também Ferri et al. (2010) mantêm a constatação de 
que são escassos os trabalhos efetuados neste âmbito, também a nível europeu.  
Desejando contribuir para a literatura em cima referida com um estudo de caso de 
Portugal, o principal objetivo desta dissertação consiste em determinar se e de que maneira, a 
Caixa Central de Crédito Agrícola Mútuo e as Caixas de Crédito Agrícola Mútuo a si associadas, 
se diferenciam das demais instituições bancárias de cariz comercial que atuam presentemente 
em Portugal. Não pretendendo pôr em causa diretamente os objetivos essenciais das instituições 
de natureza cooperativa, o objetivo do estudo empírico realizado consiste em medir e comparar 
a performance financeira de um banco cooperativo vis-à-vis a de bancos comerciais nos períodos 
de tempo entre 1999 e 2004 e entre 2007 e 2011.  
O presente trabalho é exposto com a seguinte estrutura: A seguir a esta Introdução, o 
capítulo dois apresenta o enquadramento histórico e legal de uma empresa, e em específico a 
que toma a forma de entidade bancária. O capítulo terceiro descreve as origens do 
cooperativismo, da banca e das instituições bancárias cooperativas na Europa e no Mundo, 
sendo o capítulo quarto dedicado à evolução histórica da banca comercial e cooperativa em 
Portugal. O capítulo cinco expõe uma abordagem teórica a estudos empíricos relevantes para o 
presente trabalho. Adicionalmente apresenta-se o modelo econométrico; as instituições 
bancárias selecionadas; a base de dados; e outras informações de relevo. A apresentação e 
análise dos resultados obtidos preenchem o capítulo seis. Por fim, o capítulo sete contém a 









Capitulo II – Enquadramento Histórico e Legal da Empresa 
Neste capítulo pretende-se fazer um enquadramento geral do tipo de instituições bancárias 
que irão ser tratadas nesta dissertação. O capítulo será então composto por quatro secções. Na 
primeira secção, será feita uma breve descrição histórica sobre a origem da empresa como 
conceito geral. Na segunda secção, serão dadas a conhecer as diversas formas jurídicas que 
uma empresa pode tomar, bem como as suas características principais. A terceira secção 
apenas irá tratar dois tipos de empresas, Sociedades Anónimas e Cooperativas, pois é nelas que 
assenta a base de estudo deste trabalho. Por fim, a quarta secção irá caracterizar, de uma 
forma breve e concisa, a área específica empresarial das entidades bancárias. 
 
2.1. Empresa: Evolução Histórica e Noção 
A prática de atos de comércio é uma atividade bastante antiga, que remonta ao período 
entre 3500 A.C. e 2300 A.C., altura em que se desenvolveu a prática de comércio marítimo na 
região helénica.  
Ao longo dos tempos, os atos e práticas comerciais foram sofrendo algumas alterações, 
sendo que as mais importantes ocorreram na Idade Média, sensivelmente entre os séculos XI e 
XIII. Até meados destes séculos, os comerciantes e mercadores exerciam a sua profissão sem 
estabelecimento próprio, praticando a venda de forma ambulante e direta com os seus clientes. 
O ponto de viragem do modo como até então os comerciantes exerciam a sua profissão alterou-
se com a criação das feiras medievais, feiras estas que contribuíram em muito para o 
desenvolvimento das regiões onde se realizavam. 
Porém, nos dias que correm, a figura do comerciante e a prática do comércio deram 
lugar ao empresário e à empresa. Tendo em conta o conceito económico e jurídico da empresa, 
esta poderá assumir diferentes formas, sendo que é possível distingui-las pela sua vertente 
jurídica, pela natureza da atividade e também pela sua dimensão. Sendo certo que as empresas 
podem assumir diversas formas e podem estar inseridas nos mais variados setores de atividade, 




utilidades, sob a forma de bens e serviços, e se obter vantagem ou benefício, sob a forma de 
lucro.”2 
 
2.2. Características Fundamentais  
De uma forma geral, e tendo em conta a natureza da atividade das empresas, estas 
podem dividir-se em três grupos conforme o Quadro 1. 
 
Quadro 1 - Natureza da Atividade das Empresas 
 
Empresas de Produção 
Dedicam-se à extração e transformação da 
matéria-prima em produto final de consumo. 
 
Empresas Comerciais 
Dedicam-se à comercialização, ou seja, 
distribuição e venda dos produtos 
transformados prontos a consumir. 
 
Empresas Prestadoras de Serviços 
 
Têm como função o fornecimento de serviços 
que complementam a atividade das restantes 
empresas. 
Fonte: Elaboração Própria  
 
Esta última classificação é especialmente importante, pois é nela que está inserido o 
objeto de estudo desta tese, o banco. 
Em termos concretos, interessa discutir e diferenciar quatro diferentes tipos de empresa 
em Portugal. Tendo em conta o “Critério dos Meios de Produção Utilizados”3, as empresas 
podem ser Públicas, Privadas, Mistas e Cooperativas.  
 
 
                                                 
2 Ver Busto e Vieira (2005) 





Quadro 2 - Tipos de Empresa 
 
Empresa Pública 
É a empresa gerada pelo Estado ou que por 
ele foi nacionalizada, integrando capital 
estatal.    
 
Empresa Privada 
É a empresa formada por pessoas singulares 
ou coletivas e gerida por estas, com o intuito 
de obterem lucro e de o repartirem. 
 
Empresa Mista 
É a empresa que é detida e gerida 





É um tipo de empresa com características 
próprias, que apesar de assumir a natureza 
jurídica de sociedade, visa um escopo 
mutualista e de colaboração humana. 
Fonte: Elaboração Própria  
Seguindo um critério mais rigoroso, é ainda conveniente referir que as empresas podem 
ser classificadas como Sociedades. Nesta tese vão ser diferenciados apenas dois tipos de 
Sociedades, as Sociedades Anónimas e as Cooperativas. 
 
2.3. Sociedades Anónimas e Cooperativas 
Apesar de tanto as Sociedades Anónimas como as Cooperativas assumirem a natureza 
jurídica de Sociedade, as suas características e composição são bastante distintas. Enquanto as 
Sociedades Anónimas são detidas por acionistas, cuja responsabilidade para com este tipo de 
empresas é limitada ao valor das ações que subscreveram4, as Cooperativas são controladas 
pelos seus associados, sendo que assentam numa base democrática, resultando no facto de 
cada membro ter direito a um voto.5 
No entanto, o fator chave que diferencia ainda mais estes dois tipos de empresa tem a 
ver com a ideia essencial da maximização do lucro, ideia esta assumida pelas Sociedades 
                                                 
4 Código das Sociedades Comerciais, Decreto-Lei nº 262/86 de 2 de Setembro. 




Anónimas. Já nas Cooperativas esta ideia é substituída pelo “serviço com prestações recíprocas 
dos seus membros”6, visando a obtenção de vantagens económicas de uma forma justa e séria 
para os seus associados.  
Segundo Hansmann (1999), não é muito comum observarem-se pensamentos e 
interesses heterogéneos entre os membros de uma cooperativa. Fonteyne (2007) alerta que, 
para que as cooperativas possam ter sucesso, devem os seus associados, numa fase inicial, 
chegar a um consenso de ideias e definir quais os objetivos e interesses a seguir. Esta 
homogeneidade encontrada parece ser a base para o sucesso das cooperativas, no longo prazo. 
O mesmo já não acontece nas Sociedades Anónimas. Este tipo de Sociedades não tem 
em vista a luta por uma vontade demonstrada pelos seus sócios. As Sociedades Anónimas 
podem ser detidas por particulares ou empresas, que não têm nem precisam de conjugar ideias 
nem vontades idênticas, pois os acionistas pretendem essencialmente manter a empresa 
estável, para que dela possam retirar os seus lucros.  
Porém, as Sociedades Anónimas são mais suscetíveis de serem criadas, visto que o seu 
desenvolvimento não depende de uma vontade unânime nem de uma causa específica. Já as 
Cooperativas têm tendência a formar-se em períodos em que nem as instituições existentes, 
nem os mercados conseguem compensar as necessidades demonstradas pelas pessoas e até 
pelas empresas.  
Segundo Brazda e Schediwy (2001), chegou-se à conclusão que os movimentos 
cooperativistas dão-se sobretudo em períodos de carência e crise social.  
 
2.4. As Instituições de Crédito 
Definidas as bases dos tipos de empresa em que este trabalho se debruça, falta ainda 
falar da área específica a ser discutida, a Banca. Em Portugal, segundo Decreto-Lei nº 298/92, 
as entidades financeiras repartem-se em dois grupos distintos: 
- As Instituições de Crédito; 
- As Sociedades Financeiras. 
                                                 





Destes dois grupos, apenas se irá ter em conta o primeiro que, segundo o artigo 3º do 
Regime Geral das Instituições de Crédito e Sociedades Financeiras enumera as várias formas 
que as Instituições de Crédito podem tomar. Dentro de todos os tipos de Instituições de Crédito 
destacam-se aqueles que, para este trabalho, terão maior importância, sendo eles os Bancos, as 





















Capítulo III – A Origem da Banca 
Este capítulo irá falar sobre as origens da banca, nomeadamente da banca cooperativa e 
comercial, na Europa e no Mundo e encontra-se dividido em três secções. A primeira secção 
aborda o aparecimento do mutualismo e do cooperativismo, assim como irá fazer referência a 
alguns impulsionadores da prática destes conceitos. 
A secção dois fala do cooperativismo enquanto procedimento bancário, dando a 
conhecer as suas origens e o seu exercício pela Europa e pelo Mundo. 
A terceira secção aborda o aparecimento das instituições bancárias do tipo comercial, na 
Europa e no Mundo, fazendo referência à sua origem e aos diversos impulsionadores das 
práticas bancárias. 
 
3.1. O Mutualismo e o Cooperativismo: Significado e Origem 
Têm sido diversas as demonstrações das práticas mutualistas e cooperativistas ao longo 
dos séculos, um pouco por todo o mundo. Há indícios de que tais práticas possam ter surgido 
ainda na época do Homem Sedentário, surgindo apenas de forma organizada na Grécia Antiga e 
no Império Romano. 
Para que seja mais fácil a compreensão dos conceitos de Mutualismo e de 
Cooperativismo, é conveniente fazer referência aos seus significados, e que foi possível identificá-
los num dos mais antigos dicionários que a Biblioteca Nacional de Portugal dispõe, o dicionário 
“Vocabolario Portuguez e Latino” da autoria de Padre D. Raphael Bluteau, editado entre o ano de 
1712 e 1721. 
O vocábulo mutualismo advém da palavra latina mutualis, que em português significa 
recíproco. O mutualismo pode ser considerado um “sistema de associação assente nos 
princípios de ajuda recíproca entre os seus membros e de contribuição coletiva para benefício de 
cada um dos membros”7, palavra esta que está ligada ao termo mútuo. Segundo o Padre D. 
Raphael Bluteau (1716) “Mùtuo” enquanto “Termo Relativo. Diz-se do que se faz 
reciprocamente entre duas ou mais pessoas.”8 e enquanto “(Termo da Jurisprudencia.) He o 
contrato que se faz com alguém, dando-lhe cousas, que consistem em numero, peso, & medida, 
                                                 
7 "mutualismo", in Dicionário Priberam da Língua Portuguesa [em linha], 2012, http://www.priberam.pt/dlpo/mutualismo 





como trigo, azeite, vinho, dinheiro, & outras semelhantes, que com o uso se consomem, & se 
não podem tornar as mesmas em espécie.”9. 
O termo cooperativismo deriva do latim cooperari, que em português significa cooperar, 
ou seja, “operar simultaneamente; trabalhar em comum; colaborar.”10. O Padre D. Raphael 
Bluteau (1712) define este termo da seguinte forma, “Cooperar. Unir a sua acção com a de 
outro Agente natural, ou sobrenatural, para simultanea producção de hum effeyto.”11. 
No entanto, foi apenas a partir da Idade Média que a prática do mutualismo e do 
cooperativismo, com regras e princípios próprios, foi concretizada. 
As primeiras associações mutualistas de que há memória foram as denominadas 
Ghildas, com origem na Dinamarca e na Noruega durante o século VII.12 Nesta época, as Ghildas 
eram apenas sociedades de cariz religioso. Mais tarde, já entre os séculos XI e XII, estas 
corporações passaram a abranger comerciantes e camponeses, e que tinham como principal 
objetivo a entreajuda entre os seus membros na defesa das suas profissões e ofícios. Nesta 
mesma altura surgiram também Associações de Companheiros, compostas por artesãos e 
empregados que faziam parte da construção de catedrais, com o objetivo da entreajuda em caso 
de morte, doença e velhice.13 
Ainda na Idade Média surgiram as Confrarias, inicialmente de cariz religioso, tinham 
como objetivo auxiliar idosos, viúvas, doentes e órfãos, surgindo mais tarde confrarias para 
diversos ofícios, em que imperava o objetivo da entreajuda e da caridade.14 
Em Portugal, o historiador Henrique da Gama Barros (1896)15, faz referência à primeira 
associação mutualista fundada em Beja, a 28 de Julho de 1297, ou seja, finais do século XIII, 
constituída, como o autor nos diz “pelos mercadores e os outros homens bons” desta cidade, 
através da criação de uma confraria de beneficência, socorro mútuo e piedade.  
Foi por volta do século XV, na era do Renascimento, que surgiram em Itália os primeiros 
Montepios, por intermédio da Ordem religiosa dos Franciscanos.16 Esta associação tinha em 
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14 Ver Vieira (2007) 
15 Ver Barros (1896) 




conta o espírito da entreajuda e socorros mútuos de cariz económico, pois dedicavam-se à 
prática de empréstimos em dinheiro aos necessitados, sem lhe cobrarem no entanto qualquer 
juro.  
 No que toca ao Cooperativismo, considerado como um tipo de movimento associativista 
com base nas cooperativas, tem na Europa as suas raízes históricas. O movimento 
cooperativista internacional teve por base o pensamento socialista utópico do francês Saint-
Simon (1760-1825), do galês Robert Owen (1771-1858), do francês Charles Fourier (1772-
1837), do francês Pierre-Joseph Proudhon (1809-1865), entre muitos outros.  
 De destacar, um dos percursores mais importantes deste movimento, o empresário 
manufator galês e fundador das primeiras cooperativas, Robert Owen. Foi durante a primeira 
Revolução Industrial, inícios do século XIX, que Robert Owen levou a cabo a criação de um 
movimento cooperativista nas suas empresas. Com tal movimento, Owen pretendeu reduzir o 
número de horas de trabalho diário, abolir o trabalho infantil e contribuir para o aumento da 
escolaridade dos seus funcionários. 
 Com o sucesso que havia tido com as medidas que implementou, e perante a depressão 
pela qual o Reino Unido estava a atravessar, o empresário, por volta de 1817, propôs ao reinado 
a criação de Aldeias Cooperativas. Estas Aldeias teriam como função a produção, a 
comercialização, o consumo e a poupança solidária de todos os associados. Owen acabou por 
levar esta ideia e por implementá-la nos Estados Unidos da América, em 1824. 
 Em 1832, Robert Owen fundou o National Equitable Labour Exchange, também 
conhecido pelo Equitable Labour Exchange Bank, que possibilitava o intercâmbio de produtos 
entre as Aldeias Cooperativas, por forma a contornarem a compra de produtos a elevados 
preços.17 Para a realização destas transações intra-aldeias, foi criada uma nova moeda designada 
de “Labour Notes”18, em que os trabalhadores destas aldeias podiam trocar os seus produtos 
por estas notas, e estas notas por outros produtos. 
Segundo Rivoire (1995), para além do banco criado por Robert Owen, surgiram ainda 
outros, nomeadamente em França, no ano de 1830, a “Associação Comercial de Trocas” 
formada pelos discípulos de Charles Fourier, e em 1849 também em França, o “Banco do Povo” 
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por Pierre-Joseph Proudhon. Os princípios e objetivos de atuação e funcionamento destes 
bancos eram semelhantes ao de Robert Owen, porém todos sem sucesso.  
 
3.2. O Crédito Agrícola na Europa e no Mundo 
Apesar de vários autores, como por exemplo Rivoire (1995) e Fonteyne (2007) fazerem 
referência aos alemães Schulze-Delitzch (1808-1883) e a F. W. Raiffeisen (1818-1888) como os 
pioneiros da criação dos Bancos Cooperativos na Europa sabe-se que, segundo Mansinho 
(2009), já no século XV, surgia em Portugal o crédito à agricultura.  
Foi mais precisamente em 1498, por iniciativa da Rainha D. Leonor e de Frei Miguel 
Contreras, que foram formadas as Santas Casas da Misericórdia e, que por sua vez, inspiraram 
mais tarde a criação das Caixas de Crédito Agrícola Mútuo em Portugal. Segundo Castro (1911), 
“Muito cedo entraram as Misericórdias nos caminhos do empréstimo à lavoura. Cabe mesmo a 
Portugal ter sido o instituidor do Crédito Agrícola na Europa.”.  
No entanto Schulze e Raiffeisen promoveram, durante o século XIX a ideia da criação de 
cooperativas de crédito, tendo como objetivo a ajuda a pequenos empresários, artesãos e a 
população rural mais carenciada. 
Em 1850, Schulze criou, de uma forma bastante organizada, uma rede bancária de 
crédito popular, com mais de cem balcões que operavam em zonas geográficas relativamente 
extensas. Porém, para que se pudesse obter qualquer tipo de crédito nestas instituições, era 
necessário ser-se acionista do banco. Aquando da formação dos bancos, ficou definido que a 
responsabilidade dos sócios seria ilimitada, mas pouco tempo depois definiu-se que a 
responsabilidade destes deveria ser limitada. Para além disso, todos os sócios tinham direito a 
participar na gestão da caixa, tendo cada um deles direito a um voto. Relativamente aos lucros 
que estas caixas tivessem, uma parte deveria ser reinvestida e o restante seria distribuído pelos 
acionistas. 
Já Raiffeisen fundou, em 1853, diversas caixas de crédito agrícola mútuo. 
Contrariamente às Caixas de Crédito Popular de Schulze, as Caixas de Crédito Agrícola Mútuo de 
Raiffeisen atuavam em zonas geográficas relativamente pequenas, normalmente em Paróquias, 
visto que a sua instituição tinha como base a caridade cristã, dedicando-se essencialmente à 




responsabilidade ilimitada, que asseguravam uma gestão prudente dos riscos, uma vez que 
estavam inseridas em meios pequenos e toda a gente se conhecia. 
Tanto o modelo Schulze como o modelo de Raiffeisen inspiraram a formação de diversas 
cooperativas de crédito, um pouco por todo o mundo. Veja-se como exemplo o caso de Itália, em 
que o primeiro banco popular foi criado por Luigi Luzatti, em 1864, e que rapidamente se 
espalhou até França.19 Fora do Continente Europeu, há também registos do aparecimento deste 
tipo de instituições no Canadá e nos Estados Unidos da América, por intermédio de Alphonse 
Desjardins, por volta do ano de 1900 e 1909 respetivamente.20 
 
3.3. A Banca Comercial na Europa e no Mundo 
A origem dos Bancos está, em muito, relacionada com o comércio e com as 
modalidades e meios de pagamento para a aquisição de um produto. Segundo Rivoire (1995), 
há estudos arqueológicos que relatam a existência de práticas de empréstimos, por volta do IV 
milénio A.C. na Mesopotâmia. Nesta altura os Templos eram guardados por Sacerdotes, e que 
neles abrigavam tesouros, a maior parte deles géneros alimentares, fruto de diversas colheitas. 
Quando algum elemento da população necessitasse de algum ou alguns desses bens, ser-lhe-
iam fornecidos, com a contrapartida de mais tarde ter de retribuir os sacerdotes no mesmo 
género ou em diferentes e em quantidades superiores às que lhe haviam dado.  
O aparecimento da moeda metálica, em meados do século VII A.C. na Ásia Menor, veio 
alterar o modo como os bens podiam ser trocados, e que fez realçar o papel dos cobradores de 
impostos, dos ourives e dos cambistas, que viam aqui uma possibilidade de grande 
enriquecimento. Nesta mesma altura, com a moeda surgiram também os depósitos e os 
empréstimos em dinheiro, prática esta que levou ao aparecimento de uma nova figura, a do 
banqueiro.  
A palavra Banco, quando o Padre D. Raphael Bluteau editou o dicionário “Vocabolario 
Portuguez e Latino”, era já um conceito bastante preciso. Para o Padre D. Raphael Bluteau 
(1712) “Banco” significava “Lugar em que se deposita o seu dinheiro para render.”, sendo que 
ainda nos dá uma explicação do porquê do nome “Banco” para este tipo de instituição, dizendo 
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“Chama-se Banco, porque antigamente os Banqueiros estavam assentados em bancos nas 
praças dando, & recebendo dinheiro.”21.  
Foi na Idade Média, entre os séculos XII e XIV, que a atividade bancária refloresceu. Mais 
precisamente foi no século XII em Itália, na cidade de Génova e um século depois em França 
que se retomaram a prática de atos bancários, no que toca à receção de depósitos, à realização 
de empréstimos e transferências e também a intermediação nos negócios e comércio22. Nesta 
mesma altura foram surgindo empresas bancárias dos mais diversos tipos. Tais como, as 
sociedades anónimas, correspondentes aos bancos, as sociedades em nome coletivo, 
correspondentes às casas bancárias e as sociedades em nome individual, correspondentes aos 
banqueiros. 
Foi na cidade italiana de Veneza, ainda na Idade Média, que surgiu o primeiro banco de 
caracter público do Mundo, exercendo as suas funções durante algum tempo sem qualquer rival.  
Já na era do Renascimento, o primeiro banco público a ser criado surgiu em Barcelona, 
no ano de 1401. O segundo banco deste género nascia novamente em Espanha, em 1407, na 
cidade de Valença, e um ano mais tarde em Itália, formava-se o terceiro banco público, na 
cidade de Génova.  
Vários outros bancos foram sendo criados, na cidade de Veneza, em 1587, com funções 
de receção de depósitos e financiamento de operações e na cidade de Amesterdão, em 1609, 
com funções de banco de câmbio, aceitava fazer a troca de qualquer moeda. O banco criado na 
cidade de Estocolmo em 1694 revolucionou o formato dos depósitos, com a conversão destes 
em certificados, não havendo a cobrança de qualquer juro e comissões, estando assim criado o 
papel-moeda, concorrente direto da moeda metálica.  
Em 1694, nasce em Inglaterra uma companhia bancária formada por acionistas, com 
um capital de 1.200.000 libras, que teve como função ser o principal credor do Estado, sendo 
também o único banco inglês a poder emitir notas. Este banco viria mais tarde, segundo Richard 
(2001) a ser o modelo bancário de todos os bancos modernos.  
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Já fora da Europa, surgiu em 1781 nos Estados Unidos, o Banco da América do Norte, 
em Filadélfia, surgindo três anos mais tarde o Banco de Nova Iorque e o Banco de 
Massachusetts.  
Apesar de Portugal ter estado na origem da criação da economia-mundo euro-atlântica e 
de até, em finais do século XV, se praticarem atos de receção de depósitos e conceção de 
créditos, sendo estes apenas feitos pelas Santas Casas da Misericórdia e pelos Celeiros 
Comuns, mas que dedicavam unicamente ao auxílio à atividade agrícola, foi tardia a criação e 
desenvolvimento de uma entidade bancária propriamente dita.  
É importante aqui salientar que, a criação do primeiro banco por parte do Governo 
Português, surgiu quando este se encontrava provisoriamente instalado no Brasil. Foi então aí 
que nasceu o primeiro Banco do Brasil, em 1809, inícios do século XIX, que tinha como função 
















Capítulo IV – O Sistema Bancário Português 
O presente capítulo divide-se em duas secções. A primeira secção fala sobre a evolução 
histórica do sistema bancário português, nomeadamente no que toca às instituições bancárias 
do tipo comercial, bem como apresentará as suas mais diversas características. 
A segunda secção caracteriza em concreto a instituição bancária portuguesa Crédito 
Agrícola, a sua evolução histórica, características fundamentais, tal como o seu principal objeto 
de atuação. Será também descrita a maneira como este tipo de banco é constituído, entre outros 
aspetos. 
 
4.1. Evolução da Banca 
4.1.1. Banca Comercial 
Tal como já foi referido anteriormente, Portugal demonstrou um desenvolvimento 
bastante moroso na formação de organizações bancárias. 
 A formação da primeira entidade bancária em Portugal, a qual se deu o nome de Banco 
de Lisboa, nasceu por iniciativa do Estado, sendo a sua criação aprovada na Lei das Cortes 
Constituintes de 31 de Dezembro de 1821, pelo rei João VI. A atividade deste banco 
compreendia funções comerciais, mais precisamente “descontar e negociar letras e papéis de 
crédito; conceder empréstimos com penhor de bens móveis ou imóveis; comprar e vender papel-
moeda, títulos da dívida pública, ouro e prata; receber depósitos em conta-corrente ou a prazo”23, 
e também como emissora de papel-moeda.  
A Lei que instituiu o Banco de Lisboa determinava que o banco deveria ser gerido por 
uma Assembleia Geral, sendo esta composta pelos cento e cinquenta maiores acionistas e por 
uma Direção formada por um Presidente e por dezasseis vogais. Embora a Lei tenha definido 
um vasto leque de funções para o banco, houve uma que sobressaiu mais desde a sua criação, 
a compra de títulos da dívida pública portuguesa, tendo sido feito em 1822 o primeiro de muitos 
empréstimos ao Estado Português.  
Apesar do Banco de Lisboa ter atravessado um período de crise entre os anos de 1827 
e 1828, ressurgiu nos anos trinta dando continuidade à prática da concessão de empréstimos 
                                                 




de longo prazo ao Estado. No entanto, o facto de terem acumulado diversos incumprimentos do 
Estado, levaram a que esta entidade cessasse com ele os compromissos creditícios.  
 Em meados da década de trinta, do século XIX, parecia eminente, a qualquer momento, 
a reforma do sistema bancário. Foi então que em 1834 foi promulgada a Lei de 19 de 
Dezembro, que previu a criação de quatro novos bancos. No entanto, apenas um banco foi 
criado, o Banco Comercial do Porto, tendo a constituição deste banco sido aprovada em 1835 
pelo Decreto de 13 de Agosto.24 Segundo Castro (1983), o Banco Comercial do Porto previa nos 
seus estatutos a atuação como banco comercial e emissor de notas bancárias. Apesar de 
inicialmente ter atuado como mais um credor do Estado, foi na atividade económica 
desenvolvida no norte do país que centrou a sua atuação, através da conceção de empréstimos.  
Em 1838 ressurgiu pela Lei de 7 de Abril a Companhia Geral da Agricultura das Vinhas 
do Alto Douro, que havia sido extinta em 1834. Segundo Valério (2010), a Companhia estava 
autorizada a emitir notas e a realizar operações bancárias, mas apenas ao povo agricultor do 
Alto Douro. No entanto, esta entidade acabou por encerrar novamente a sua atividade em 1858, 
devido à sua restrita atuação. 
A cessação dos compromissos creditícios com o Estado, por parte do Banco de Lisboa 
deu origem, no final dos anos trinta e início dos anos quarenta, à criação de entidades 
parabancárias, que tinham como objetivo a realização de empréstimos ao Estado. Dentro destas 
novas entidades é importante destacar uma, a Companhia Confiança Nacional, que apesar dos 
empréstimos feitos, o Estado nunca amortizou a sua divida para com ela. Tal importância desta 
Companhia advém do facto de em 1846, por Decreto de 19 de Novembro, ter sido fundida com 
o Banco de Lisboa, dando origem ao Banco de Portugal. No entanto, a confirmação da sua 
criação apenas se deu em 1850 pela Lei de 16 de Abril, ficando o Banco de Portugal e o Banco 
Comercial do Porto com a exclusividade da emissão de notas e moedas no país. 
A segunda metade do século XIX, entre finais dos anos 50 e início dos anos 70, trouxe 
um novo alargamento ao sistema bancário português. Entre estas quase duas décadas, surgiram 
em Portugal novos bancos comerciais, criaram-se bancos agrícolas, industriais e hipotecários, 
estabeleceram-se as primeiras filiais de entidades bancárias estrangeiras, entre outros tipos de 
estabelecimentos ligados à atividade bancária. Em meados dos anos 60, Portugal contava já 
com a existência de mais oito bancos comerciais, o Banco Mercantil Portuense, a Nova 
                                                 





Companhia de Utilidade Pública, o Banco União, o Banco Aliança, o Banco do Minho, o Banco 
Nacional Ultramarino, o Banco Lusitano e a Caixa de Crédito Industrial, sendo que todos eles 
eram emissores, exceto os que estavam sediados em Lisboa. 
Da criação destes oito novos bancos, é conveniente chamar a atenção para a criação do 
Banco Nacional Ultramarino. Este banco, fundado oficialmente a 2 de Janeiro de 1865 com 
sede em Lisboa, tinha como principal objetivo, segundo Valério (2010), desenvolver as 
economias do Império Colonial Português, através da abertura de filias suas ou agências, e que 
aí desenvolveriam com plena exclusividade a totalidade das funções desenvolvidas pelos bancos 
comerciais, compreendendo também a emissão de papel-moeda. No entanto, o período inicial 
da sua atividade ficou marcado pela dificuldade de integração no espaço colonial, que era 
desenvolvida sobretudo nas colónias africanas e asiáticas, pois coincidiu com o período em que 
estava a ser tratado a abolição da escravatura. 
É possível contabilizar, até meados dos anos 70 do século XIX, a criação de mais 
quarenta bancos comerciais em Portugal, o que perfazia um total de cinquenta e um bancos a 
atuar no país. 
Foi então em 1876, que pela Carta de Lei de 10 de Abril nasceu a Caixa Geral de 
Depósitos, assumindo funções de banco comercial, destinado inicialmente à receção de 
depósitos e à concessão de crédito. Quatro anos após a sua fundação, em 1880 e sob garantia 
Estatal, foi decretada pela Lei de 26 de Abril, a criação da Caixa Económica Portuguesa, dirigida 
pela Junta do Crédito Público, que por sua vez era administrada pela Caixa Geral de Depósitos. A 
importância desta entidade bancária foi crescendo com o passar dos anos, e em 1885 a criação 
de duas novas leis e os estatutos nelas referentes à Caixa Geral de Depósitos, fizeram com que 
esta passasse a desempenhar um papel bastante relevante no sistema bancário nacional, e 
particularmente junto do Estado.  
Segundo Valério (2010), o sistema bancário português, em finais do século XIX, ficou 
marcado por um período de conturbação e de crises, que deram origem à extinção de vários 
bancos e de uma diminuição de depósitos, num período inicial mas, no entanto, de um aumento 
dos empréstimos. Em 1891 o BP tornou-se o único banco emissor de notas em Portugal, devido 




Ao contrário do que estava a suceder ao setor bancário em Portugal, o Banco Nacional 
Ultramarino estava a conseguir intensificar a sua atividade no território colonial português com a 
abertura de novas agências. 
O início do século XX ficou marcado na história nacional como um período de grande 
sobressalto devido à Primeira Guerra Mundial, mas sobretudo e em particular, na história 
bancária portuguesa, devido à alteração do regime Monárquico para o regime Republicano em 
1911. Neste contexto, segundo Damas e Ataíde (2004) houve bancos que não conseguiram 
aguentar e que acabaram por se extinguir, sendo rara a criação de novos, muitos deles criados a 
partir de casas bancárias, com especial destaque para o Banco Espírito Santo, o Banco Burnay, 
o Banco Pinto & Sotto Mayor.  
Anos mais tarde, em 1929, a então denominada Caixa Geral de Depósitos, Crédito e 
Previdência vê o seu papel de entidade bancária intensificar-se, com as Leis nº 16.665 e 16.669 
de 27 de Março, aumentando as suas bases de atuação, mas passando principalmente a ser um 
dos principais credores do Estado. 
O período da década de trinta, foi um período de grande agitação a nível mundial, e que 
deu origem a diversas conjunturas bancárias, que por sua vez levaram a uma maior intervenção 
dos Estados neste setor.  
 No ano de 1931, procedia-se em Portugal à reforma dos estatutos e funções do Banco 
de Portugal. Por sua vez, foi o Decreto-Lei nº 19.870 de 9 de Junho do ano atrás referido, que 
conduziu à respetiva reforma, passando então o BP a assumir funções de Banco Central. A Lei 
impunha a prática de novas regras no que tocava ao aumento do passivo do banco, através de 
um rigoroso controlo monetário, impondo limites sobretudo ao financiamento do Estado. 
Porém, o final dos anos trinta e início dos anos quarenta voltou a ser abalado por uma 
nova guerra, a Segunda Guerra Mundial. No entanto, o período pós guerra ficou marcado por 
uma maior abertura e crescimento do setor bancário, e de um retomar à atividade de maneira 
autónoma e privada, sem o controlo Estatal que havia sido imposto anteriormente. 
 É conveniente referir que em finais dos anos 50, em 1958, foi criado mais uma 
importante instituição bancária, o Banco de Fomento Nacional, a 13 de Novembro pelo Decreto-





criado em 1949 como fundo de investimento público. Agora enquanto entidade bancária, dava-
se início à criação do primeiro banco de investimento em Portugal. 
Em inícios dos anos 60 a par com a Guerra Colonial, e com uma forte taxa de emigração 
verificada, presenciava-se em Portugal mais um período de grande desenvolvimento do setor 
bancário. Verificou-se, nesta época, um aumento considerável da concorrência entre os bancos. 
Porém, a concorrência verificada levou à intervenção do Estado, em 1965, no sentido de 
regulamentar determinadas operações bancárias, com o Decreto-Lei nº 46.492 de 18 de Agosto, 
diversificando os depósitos em depósitos à ordem, depósitos a prazo e depósitos com pré-aviso e 
estipulando limites máximos para as taxas de juro a praticar. 
Em 1969 foi introduzida na Caixa Geral de Depósitos uma mudança global, pelo 
Decreto-Lei nº 48.953 de 5 de Abril, que alterava o estatuto desta instituição para uma entidade 
pertencente ao Estado, ou seja uma entidade de domínio público. 
O período referente aos anos sessenta e anos setenta foi para o mundo, e também para 
Portugal, uma década de inovação dos meios de pagamento. É então que em 1971 surge em 
Portugal o primeiro cartão de crédito por intermédio do Banco Pinto & Sotto Mayor. Quase uma 
década e meia depois, em 1984, surge por intermédio do Montepio Geral o primeiro cartão de 
débito.25 Dois anos mais tarde surgiu a primeira rede de Multibanco no país, por intermédio da 
Sociedade Interbancária de Serviços (SIBS).  
 A revolução militar verificada a 25 de Abril de 1974 em Portugal, caracteriza o ponto de 
viragem no sistema bancário nacional, da nova República pós-Salazarista. Logo no ano seguinte, 
a 14 de Março, dá-se em Portugal, pelo Decreto-Lei nº 132-A/75, a nacionalização de todas as 
entidades bancárias nacionais, com a exceção das caixas económicas e de três bancos 
estrangeiros, o Banco do Brasil, o Crédit Franco-Portugais e o Bank of London and South 
América. A 15 de Novembro desse mesmo ano, procedeu-se à alteração dos princípios do BP, 
que lhe conferiam um maior poder decisório, aumentando as suas capacidades no que tocava à 
supervisão e orientação do sistema bancário. Nesta mesma época deu-se início ao processo de 
descolonização que, em termos económicos, provocou um corte quase total dos laços entre a 
banca portuguesa e o sistema bancário ultramarino. 
                                                 




Esta nova situação da banca viria a arrastar-se por cerca de oito anos, sendo que só a 
19 de Novembro de 1983, por força do Decreto-Lei nº 406/83, é que voltou a haver a 
possibilidade de criação de instituições financeiras privadas. A abertura da banca portuguesa à 
iniciativa privada levou a que, em 1984 e em 1985, se procedesse a criação dos dois primeiros 
bancos privados desta nova era, o Banco Português de Investimento e o Banco Comercial 
Português, respetivamente. A partir daqui foram-se então formando novos bancos, efetuando-se 
também algumas fusões neste tipo de instituições.  
De acordo com Valério (2010), o período entre 1985 e inícios dos anos noventa, foram 
bastante importantes para a integração de Portugal e da sua moeda, o escudo, no sistema 
monetário europeu. Todo o esforço desenvolvido levou a que, em Janeiro de 1986, Portugal 
passasse a integrar os países da Comunidade Económica Europeia. O final desta década ficou 
marcado pela expansão e crescimento económico do país, pela abertura e alargamento à banca 
privada estrangeira, mas também e sobretudo pela obrigação do sistema bancário nacional na 
adoção da regulamentação europeia para o setor. 
Por sua vez, em 1988 tomou-se a iniciativa de reprivatizar cerca de onze bancos que 
haviam sido nacionalizados pela Lei anteriormente referenciada de 1975, sendo que no entanto 
continuavam a pertencer ao Estado o Banco de Portugal, a Caixa Geral de Depósitos e o Banco 
Nacional Ultramarino. 
 Dado o elevado empenho que Portugal demonstrou, no cumprimento das normativas 
europeias, desde a sua entrada para a CEE, estas levaram a que em 1999 o país integrasse a 
União Económica e Monetária (UEM). Este período final dos anos noventa teve real importância 
devido à vontade demonstrada pelos países do espaço monetário europeu na adoção de uma 
moeda única europeia. Em Janeiro de 2002 esta pretensão foi mesmo conseguida, dando-se 
início à circulação da moeda única europeia, o euro. 
 Os últimos seis anos, desde 2008 até à atualidade, têm vindo a ser fortemente 
marcados por crises financeiras nos mercados mundiais. Tais crises causaram graves 
consequências para o setor bancário mundial, e no caso concreto pelo impacto causado na 
banca portuguesa. Em 2011, Portugal passou a estar sob supervisão da Troika26, por forma a 
controlar e a melhorar as contas públicas nacionais. Notícias recentes dão-nos conta de que a 
                                                 





Troika tem submetido as instituições bancárias a operar em Portugal a diversos testes, que por 
sua vez têm vindo a demonstrar resultados positivos.27  
 
Quadro 3 - Número de Bancos Comerciais a Operar em Portugal 










Fonte: Elaboração Própria  
 
4.1.1.1. Os Bancos Comerciais Portugueses 
A banca comercial portuguesa é hoje constituída por cerca de cinquenta e oito bancos. 
Entre eles, foram considerados em 2011 a Caixa Geral de Depósitos, o Banco Espírito Santo, o 
Santander Totta, o Banco Português de Investimento, o Banco Internacional do Funchal e o 
Banco Comercial Português como os seis maiores bancos comerciais a operar em Portugal, pelo 
Gabinete do Governador e dos Conselhos (2011), pertencente ao Banco de Portugal.  
Os bancos comerciais têm como objeto principal a receção da poupança, dos 
particulares e das empresas, independentemente da sua dimensão, canalizando-as para o 
consumo e para o investimento. Mais pormenorizadamente, estas instituições para além da 
receção de depósitos e concessão de empréstimos, podem ainda entre os demais serviços 
bancários, desempenhar funções na área de consultoria, na área de gestão e na área dos 
                                                 




seguros, podem participar mercado de valores mobiliários e podem atuar no mercado 
interbancário.28 
Estas instituições de crédito, não desempenham porém um papel idêntico no mercado 
bancário, algumas delas estão vocacionadas só para o investimento, outras só para o crédito. No 
entanto, todas elas desenvolvem os seus serviços abrangendo a totalidade da população, sem 
diferenciação regional nem diferenciação da atividade profissional dos seus clientes. 
 
4.1.2. Banca Cooperativa 
Como já foi dito anteriormente, foi nos finais do século XV que se concederam os 
primeiros créditos destinados à agricultura, por intermédio das Santas Casas da Misericórdia. É 
importante referir que, o primeiro empréstimo monetário agrícola destinado à exploração de 
terras baldias foi concedido pela Santa casa da Misericórdia de Lisboa, em 1778.29 
Por seu lado, tinham já surgido, no ano de 1576, em Évora, outras formas organizadas 
de concessão de crédito agrícola, os Celeiros Comuns, fundados na altura pelo rei D. Sebastião, 
e que desempenharam um importante papel na concessão de empréstimos. Os Celeiros 
Comuns eram estabelecimentos de crédito que podiam ser formados através da intervenção dos 
reis, dos municípios, das paróquias ou ainda por iniciativa particular, e que se destinavam à 
conceção de empréstimos, que tinham como intenção ajudar os agricultores em anos em que a 
produção era fraca. Eram então adiantados aos agricultores sementes e outros fatores de 
produção, sendo que estes pagariam um pequeno juro para além de fazerem pagamentos em 
espécie. 
Considera-se que os Celeiros Comuns estão entre as primeiras formas organizadas na 
concessão de crédito agrícola com base mutualista, e que perduraram durante cerca de 
trezentos anos. Mas foi o Decreto de 14 de Outubro de 1852 que introduziu algumas alterações 
significativas a estas organizações, tal como a forma de pagamento, que deixou de ser feito em 
géneros passando a ser feito em dinheiro, e também o aumento do valor do juro. No entanto, os 
Celeiros Comuns acabaram por cair em desuso, acabando mais tarde por se extinguir, devido 
em grande parte às elevadas taxas de juro praticadas, crises agrárias e movimentos migratórios. 
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É fundamental referir a criação da Companhia Geral do Crédito Predial Português, cujos 
Estatutos foram firmados em 1864 por Decreto a 25 de Outubro, que tinha como principais 
funções o fornecimento de crédito a particulares em contrapartida de hipotecas de prédios 
rústicos e urbanos. Mas não foi só aos particulares que esta Companhia se dedicou, estando 
também presente em vários empréstimos, da mesma base, a autarquias locais. Haveria esta 
Sociedade Mutuária de ser o exemplo, através do seu objeto de atuação, das bases da criação 
do Crédito Agrícola em Portugal.  
Foi na Lei de 22 de Junho de 1866, redigida pelo então ministro das Obras Públicas, 
Comércio e Indústria, João de Andrade Corvo, que este consentiu que tanto as Confrarias e as 
Irmandades, assim como as Santas Casas da Misericórdia, poderiam formar bancos rurais ou 
distritais para a concessão de empréstimos à indústria e à agricultura. 
Segundo Valério (2010), foi também por intermédio da Lei de 22 de Junho de 1867, e 
pela Lei Basilar do Cooperativismo de Andrade Corvo que, em 2 de Julho desse ano, ditou a 
possibilidade da criação de cooperativas de crédito. Em resultado destas leis, formaram-se então 
os primeiros bancos agrícolas e industriais, o primeiro em 1868 chamado Banco Agrícola e 
Industrial Visiense, o segundo em 1873 chamado Banco Agrícola e Industrial Vianense e o 
terceiro em 1874 chamado Banco Agrícola e Industrial Farense. 
Contudo, segundo Mansinho (2009), foi pela Carta de Lei de 3 de Abril de 1896, 
baseada na Lei Francesa de 5 de Novembro de 1894, que foram criadas as primeiras Caixas de 
Crédito Agrícola Mútuo (CCAM), a qual disciplinava a atividade dos Sindicatos Agrícolas no 
relacionamento destes com as Caixas de Crédito Agrícola. 
Foi em 1911, após a proclamação da Primeira República, que se fundou pelo Decreto 
de 1 de Março do Ministro do Fomento Brito Camacho, o Crédito Agrícola Mútuo moderno, 
criando em conjunto a Junta de Crédito Agrícola e o Fundo Especial de Crédito Agrícola. Este 
Decreto estipulava diversas características para as CCAM, tal como o carácter cooperativo da 
instituição, sendo que deveriam ter no mínimo 10 associados, todos eles agricultores, com 
responsabilidade solidária e ilimitada, não havendo qualquer entrave à entrada de mais sócios, 
com implementação a nível local, direcionado para a captação de depósitos e para a concessão 




No entanto, foi a Lei nº 215 de 1914 e mais tarde em Janeiro de 1919, o Decreto nº 
5.219 que vieram introduzir a regulamentação para o funcionamento das CCAM, passando estas 
a estar ligadas à Administração Pública e estando ainda sujeitas à tutela governamental. Para 
além destas alterações, o Decreto-Lei nº 4.670 de 14 de Julho de 1918 tinha já atribuído 
poderes à Caixa Geral de Depósitos para a concessão de crédito agrícola, industrial e 
hipotecário. 
Apesar de no início ter sido criado um número considerável de CCAM, o seu crescimento 
foi abrandando muito devido à crise bancária dos anos 30, mas também devido à gestão política 
do Estado Novo. Mais concretamente foi o Decreto-Lei nº 16.666 de 27 de Março de 1929 que 
ditou o ponto de viragem do funcionamento e gestão das Caixas de Crédito Agrícola. As CCAM 
passam a estar sob tutela da Caixa Nacional de Crédito, anexa à Caixa Geral de Depósitos, 
Crédito e Previdência, sendo que esta última ficou com a responsabilidade de todos os serviços 
e operações do Estado no que respeitava ao crédito agrícola, ficando as CCAM submissas aos 
seus objetivos. 
Porém, o ano de 1974 marca o ponto de viragem deste período menos positivo das 
CCAM, mais precisamente após a Revolução de 25 de Abril, que ficou marcado por fortes 
mudanças na banca privada30, na indústria, entre outros setores de atividade. Estas mudanças 
estimularam a formação de movimentos associativistas pelas CCAM, com a criação de 
federações regionais que, em Novembro de 1978, deram origem à FENACAM, Federação 
Nacional das Caixas de Crédito Agrícola Mútuo. Esta Federação tinha como função primordial 
prestar auxílio e representar, a nível nacional e internacional, as suas caixas associadas.  
 Em 1982 a FENACAM conseguiu que fosse revista a legislação aplicável ao Crédito 
Agrícola Mútuo, com a aprovação de um novo Regime Jurídico, o Decreto-Lei nº 231/82, 
iniciando-se um novo ciclo no percurso das CCAM. Este novo ciclo ficou marcado pelo fim da 
subordinação das CCAM à Caixa Geral de Depósitos, passando a estar afetas à supervisão do 
BP. Este Decreto atribuiu às CCAM o estatuto de instituição especial de crédito, devido à 
natureza cooperativa. 
Em 20 Junho de 1984 dá-se a constituição da Caixa Central das Caixas de Crédito 
Agrícola Mútuo (CCCAM), como havia sido previsto no Decreto-Lei nº 231/82, com o objetivo de 
regular da atividade creditícia das CCAM a si associadas.  
                                                 





Foi em 1987, através do Decreto-Lei nº 182/87, que se criou o Fundo de Garantia do 
Crédito Agrícola Mútuo (FEGCAM), tendo como objetivo principal garantir a solvabilidade do 
Crédito Agrícola, sendo este gerido pela Caixa Central e pelo BP. 
 Sendo que parecia certa a necessidade da alteração da legislação no âmbito da 
atividade do Crédito Agrícola, surge em Janeiro de 1991 um novo Regime Jurídico para as 
CCAM, pelo Decreto-Lei nº 24/91. Segundo Mansinho (2009), este diploma introduziu um novo 
conceito organizativo composto pela Caixa Central e pelas caixas a si associadas, a que se deu o 
nome de SICAM, Sistema Integrado do Crédito Agrícola Mútuo. Foram também delineados 
poderes à Caixa Central para fiscalizar, orientar e representar financeiramente as CCAM 
pertencentes ao SICAM. Apesar das CCAM se apresentarem com funções mais aproximadas à 
dos bancos comerciais, e do alargamento dos seus serviços a um número maior de setores de 
atividade, o conceito de Crédito Agrícola nunca esteve em causa.  
 Na sequência da criação deste diploma legal estabeleceu-se o chamado Contrato de 
Agência, sendo este um instrumento bastante útil, pois permitiu que as CCAM pudessem 
começar a intervir em operações que até então lhes estavam vedadas pela Caixa Central. Para 
além disso, este diploma consagra ainda a alteração da responsabilidade dos associados, 
passando todas as CCAM para o regime de responsabilidade limitada, tendo cada membro 
direito a um voto cada.  
 A 12 de Abril de 1995 surgiu uma nova legislação, o Decreto-Lei nº 230/95, que para 
além de prever novas alterações ao funcionamento das CCAM no que toca a fusões de Caixas e 
à obtenção de crédito por parte dos seus dirigentes, teve um papel importante, ao conceder à 
Caixa Central a possibilidade de poder realizar a maioria das operações realizadas pelas 
instituições bancárias comerciais. Esta adquiriu “o estatuto de instituição de crédito quase 
universal”31, sem no entanto se descaracterizar do seu papel de instituição de Crédito Agrícola. 
Este Decreto alargou também o âmbito de atuação desta a outras atividades do meio rural, 
como por exemplo, à pesca, à caça, ao artesanato, entre outras.  
 A segunda metade da década de 90 ficou marcada para o Crédito Agrícola como uma 
década de alargamento e diversificação da sua atividade. Este alargamento deu origem à criação 
de uma companhia de seguros, de um banco de investimento e de uma sociedade corretora, 
uma sociedade de gestão de fundos, uma sociedade especializada em alugueres de longa 
                                                 




duração e ainda à criação de uma empresa dedicada a serviços informáticos. Com tais 
melhoramentos e alargamentos, estava então provado que o Crédito Agrícola não se estava a 
deixar ultrapassar pelas restantes instituições de crédito, oferecendo uma extensa diversidade de 
produtos e serviços nas suas mais variadas áreas. 
 Tendo as CCAM consciência de que as ciências da informação e tecnológica estão em 
constante mudança e evolução, a Caixa Central tem vindo a incrementar uma nova imagem do 
Grupo. Na última década, tem vindo a apostar numa aproximação ao meio urbano, com a 
criação de produtos novos e mais atrativos, com a formação de uma plataforma informática 
vocacionada para os clientes, alargando as operações de negócio ao estrangeiro, entre muitos 
outros produtos e serviços. Todo este esforço em tentar dotar o Crédito Agrícola de pilares mais 
consistentes vem de uma tentativa de tornar esta instituição mais presente no mercado, de 
torna-la numa concorrente forte. 
Apesar da agitação que a recente crise está a provocar nos mercados nacionais e 
internacionais, esta instituição e instituições idênticas no resto da europa continuam, segundo a 
EACB, a financiar os seus clientes e associados, por forma a contribuir para a estabilidade 
destes. Segundo o Presidente do Grupo Crédito Agrícola, João Costa Pinto, embora o ambiente 
de crise esteja a afetar a economia e a sociedade portuguesa, o Crédito Agrícola, devido à sua 
postura bastante conservadora, tem vindo a encarar esta situação com segurança.32 
 
Quadro 4 - Número de CCAM em Portugal 








Fonte: Elaboração Própria  
                                                 





4.1.2.1. O Grupo Crédito Agrícola 
O Grupo Crédito Agrícola é, hoje em dia, um grupo sólido, sendo uma das principais 
instituições bancárias nacionais, que construiu as suas raízes e que conseguiu captar a 
confiança dos seus clientes, vivendo muito em contacto com a sociedade onde opera.  
A base de atuação deste Grupo Financeiro incide não apenas sobre uma classe social 
específica nem sobre um determinado tipo de empresa. Ele abrange toda a população e todas 
as empresas, apresentando uma rede de balcões a nível local. Neste momento conta com 84 
Caixas de Crédito Agrícola, que detêm cerca de 700 Agências em Portugal Continental e 
Açores.33 Em diversas localidades e regiões, o único estabelecimento bancário com o qual as 
pessoas têm contato é o Crédito Agrícola. Segundo Juvin (2005), os funcionários e os clientes 
dos bancos cooperativos, devido à sua proximidade, parecem falar a mesma língua.  
As Caixas de Crédito Agrícola Mútuo exercem funções de crédito agrícola, praticando 
também atos idênticos aos exercidos pelos bancos comerciais tal como a receção de depósitos, 
oferecendo aos seus clientes produtos e serviços que possibilitam a satisfação das suas 
necessidades. No entanto, a sua proximidade das zonas rurais leva a que a sua clientela seja 
constituída pelos seus associados, por PME’s e pelas famílias. Esta proximidade das zonas rurais 
leva a este tipo de clientes, produtos e serviços, que por norma as entidades bancárias do tipo 
comercial não apresentam ou que por vezes lhes vedam o acesso.34  
Esta instituição de crédito, instituída sob a forma cooperativa, atua não só pelo intuito de 
atingir o objetivo primordial, a realização de lucros, mas atua também com a vontade de 
satisfazer os seus clientes, associados e colaboradores. O Crédito Agrícola opera essencialmente 
de maneira a prestar auxílio ao desenvolvimento económico das regiões e locais onde se 
encontra implementado, assegurando a sua acessibilidade ao maior número de pessoas, sem 
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Capítulo V – Metodologia e Dados 
Tendo sido já apresentadas as motivações para a realização desta dissertação, e tendo 
sido feito também uma breve contextualização histórica das entidades bancárias, neste capítulo 
pretende-se fazer uma descrição da metodologia que será utilizada no trabalho empírico. 
O presente capítulo é composto por seis secções. A primeira tem como objetivo referir 
resultados a que chegaram estudos empíricos existentes de comparação da performance de 
diferentes tipos de instituições bancárias, nomeadamente, bancos comerciais e bancos 
cooperativos. Na segunda secção são apresentados os dois modelos econométricos 
implementados na presente análise. Na terceira são dadas a conhecer as instituições bancárias 
que vão integrar a análise econométrica. A quarta secção informa sobre o período da análise 
empírica. Na quinta secção descreve-se a base de dados do estudo efetuado nesta dissertação. 
Por fim, na sexta secção são apresentados os indicadores de gestão bancária usados nos 
modelos econométricos. 
 
5.1. Revisão da Literatura 
Para Jha e Hui (2012) e Čehulić et al. (2011), a economia de um país depende em 
grande parte da atividade exercida pelos bancos, pois são estas entidades que criam condições 
para o desenvolvimento e o bom funcionamento das empresas, através da intermediação 
monetária. 
Sabe-se que cada banco assume interesses e objetivos diferentes, e cada um vocaciona-
se para segmentos de mercado específicos. No entanto, a concorrência entre eles tem vindo a 
intensificar-se ao longo dos anos, pois todos eles pretendem melhorar a sua performance. 
Um dos estudos empíricos a ter em conta, é a análise realizada por Iannotta et al. 
(2007) a 181 grandes entidades bancárias, incluindo bancos privados, públicos e cooperativos a 
atuar em 15 países europeus, entre o período de 1999 a 2004. O estudo pretendia analisar as 
diferenças em termos de rentabilidade, exposição ao risco e a eficácia no que toca à 
minimização dos custos. Os resultados do modelo econométrico implementado revelaram que, 
tanto os bancos públicos como os bancos cooperativos apresentaram uma menor rentabilidade 
relativamente aos bancos privados, tendo porém as duas primeiras instituições revelado um 





incumprimento no que toca à rubrica de empréstimos. Ao invés disso, os bancos cooperativos 
apresentaram boas condições de empréstimo, assim como também apresentaram uma menor 
exposição dos seus ativos ao risco, relativamente às entidades públicas e privadas. Os autores 
concluíram portanto, que dado o resultado do estudo empírico, não havia motivos para afirmar 
que existissem aspetos que pudessem comprovar qual dos tipos de instituições analisadas tinha 
uma melhor performance ao longo do tempo. 
Hesse e Čihák (2007) realizaram um estudo empírico para o período entre 1994 e 
2004, o qual englobava 29 países pertencentes à OCDE. O estudo baseava-se na análise de 
instituições bancárias do tipo comercial, cooperativo e de poupança, e com ele pretendia-se 
averiguar a robustez e a estabilidade financeira destes três diferentes tipos de entidades 
bancárias. Os autores chegaram à conclusão de que os bancos comerciais eram mais instáveis 
do que os bancos cooperativos, não sendo porém estatisticamente significativo os dados obtidos 
relativamente aos bancos de poupança. Segundo Hesse e Čihák (2007), a instabilidade 
verificada nos bancos comerciais devia-se à incapacidade que estes tinham em usar os 
excedentes dos financeiros dos seus clientes por forma a protegerem-se em períodos menos 
bons, como faziam as instituições bancárias cooperativas. 
O estudo de Ferri et al. (2010) teve como finalidade comparar o desempenho financeiro 
de 300 bancos europeus, separados por bancos cooperativos, comerciais e de poupança, para o 
período de 1994 a 2008. Por forma a comparar o desempenho destas instituições foi utilizada a 
informação relativa à rendibilidade, à otimização dos custos e aos créditos de cobrança 
duvidosa. Os resultados do estudo ditaram que, em termos de rendibilidade tanto os bancos 
cooperativos como os bancos de poupança não apresentaram resultados significativamente 
inferiores aos dos bancos comerciais. No entanto, em relação à otimização dos custos e aos 
créditos de cobrança duvidosa, os resultados ditaram uma melhor performance por parte dos 
bancos cooperativos e de poupança face aos bancos comerciais. 
Por último é ainda conveniente fazer referência ao estudo de Ayadi et al. (2010). Este 
teve como finalidade, essencialmente, medir e comparar a eficiência, a rendibilidade e a 
estabilidade financeira entre bancos comerciais, cooperativos e de poupança através do cálculo 
de três rácios financeiros. Os autores definiram como países da sua amostra a Alemanha, a 
Espanha, a França, a Finlândia, a Holanda e a Itália para o período entre 2000 e 2008. 




dos Ativos, chegou-se à conclusão de que, entre 2000 e 2008, tanto os bancos cooperativos 
alemães como espanhóis tiveram uma maior capacidade para gerar retornos financeiros do que 
as restantes entidades bancárias. No entanto na Áustria e na Holanda, foram os bancos 
cooperativos a apresentar uma menor capacidade para gerar retornos. Neste caso, não se 
encontrou evidência empírica que pudesse determinar a maior ou menor performance das 
instituições bancárias cooperativas. Quanto aos resultados obtidos com o cálculo do rácio da 
Rendibilidade dos Capitais Próprios, os autores verificaram que apenas na Alemanha os bancos 
cooperativos foram mais rentáveis do que os bancos comerciais e de poupança. Para o caso da 
Áustria, Espanha, Itália e Holanda, verificou-se que os bancos cooperativos foram menos 
rentáveis. No que toca ao último rácio por eles apresentado, o rácio Cost to Income, foi possível 
constatar que os bancos cooperativos apresentaram uma eficiência inferior há bancos 
comerciais e de poupança em países como a Alemanha e Holanda e apenas em relação aos 
bancos comerciais na Áustria. Ainda assim, os bancos cooperativos apresentaram-se mais 
eficientes do que os bancos comerciais e de poupança em Espanha, França e Itália, e somente 
em relação aos bancos comerciais na Finlândia. Tendo em conta os resultados obtidos, Ayadi et 
al. (2010) chegaram à conclusão de que em termos de rentabilidade, os bancos cooperativos 
tiveram uma performance inferior há bancos comerciais e de poupança, porém a sua eficiência 
esteve em média acima da destas instituições. 
De uma maneira geral, os estudos empíricos realizados por Tarawneh (2006) aos 
bancos comerciais do Omã e por Raza et al. (2011) ao setor bancário de investimento do 
Paquistão concluíram que, através da análise da performance de diversos bancos, nem sempre 
as entidades que possuem um maior capital, que captam mais depósitos ou até que têm 
melhores condições de crédito são as mais rentáveis e eficazes. No estudo efetuado por Alam et 
al. (2011) aos bancos comerciais públicos e privados do Paquistão concluiu-se que, a 
classificação atribuída às entidades bancárias é relativa, pois esta pode variar consoante os 
indicadores de gestão bancária utilizados.  
Por forma a determinar a melhor ou a pior performance das entidades bancárias 
propostas a análise efetuada nesta dissertação, irá proceder-se à aplicação de uma metodologia 
econométrica. De maneira a atingir os resultados pretendidos, o modelo econométrico que irá 
ser implementado é o que Meyer (1995) aborda no seu paper “Natural and Quasi-Expiriments in 





Para tal será utilizada informação pública que a Associação Portuguesa de Bancos (APB) 
divulga anualmente nos seus Boletins Informativos e Estatísticos, sendo que serão trabalhados, 
sempre que possível os valores dos Balanços e das Demonstrações de Resultados Consolidados 
dos bancos, por forma a responder à questão primordial desta dissertação.  
 
5.2. Metodologia 
O trabalho de natureza empírica desenvolvido nesta dissertação utiliza como base 
metodológica o modelo Before and After, ou seja, antes e depois e o modelo Difference in 
Differences (DiD ou DD), ou seja, diferença das diferenças. Normalmente, o uso da metodologia 
Before and After e DiD estão associados a estudos realizados na área da Psicologia e da 
Economia, e estudam por exemplo efeitos provocados pela implementação de políticas 
económicas, pela alteração de uma legislação, pelo desemprego, alterações salariais, entre 
muitos outros, num país ou região. 
Neste tipo de trabalho é comum diferenciarem-se dois tipos de grupos, um grupo que 
não foi afetado, por exemplo, pela imposição de uma norma, denominado grupo de controlo, e 
por um grupo que foi afetado pela imposição dessa norma, chamado grupo de tratamento. Para 
pôr em prática este tipo de estudos são ainda precisos dois momentos temporais diferentes, um 
antes da implementação de uma alteração e outro após essa alteração.35  
Convém aqui ressaltar que o intuito desta tese não é o de estudar a variação que possa 
ter ocorrido devido a uma causa específica, mas sim o de analisar a evolução da performance 
dos grupos bancários propostos para a análise. Deste modo, neste trabalho proceder-se-á ao 
cálculo de um conjunto de indicadores de gestão bancária, para um determinado grupo de 
instituições bancárias em dois períodos de tempo definidos. Em particular, pretende-se verificar 
se o comportamento da Caixa de Crédito Agrícola supera ou não o comportamento das restantes 
instituições bancárias no período de 1999 a 2004 e de 2007 a 2011. 
 
                                                 




5.2.1. Before and After 
Numa primeira análise será utilizado o método das diferenças, a que Meyer (1995) 
chama de Before and After. Tal método permite estudar entidades, de maneira individual, antes 
e após a ocorrência de uma alteração, através da diferença das médias. 
Segundo Meyer (1995), a equação que justifica este modelo é a seguinte: 
 it      t   it, (1) 
onde  it é a variável em estudo relativa ao banco i, no ano t, e  t é uma variável binária que 
identifica os dois períodos de análise.  t=1 se t=1 e 0 caso contrário, sendo que   representa o 
verdadeiro efeito causal do tratamento no resultado para esse grupo. 
O pressuposto fundamental apresentado por este modelo é o de    , no caso de 
haver ausência de tratamento, e que geralmente se faz representar por: 
E[ it| t] = 0. 
Significa isto que, a média condicional do termo de erro não é dependente do resultado da 
variável binária. Se tal se mantiver, é possível obter uma estimativa de   através de: 
 ̂d    ̅ 
  ̅1    ̅0, 
sendo que a barra por cima de   significa a média da variável em estudo, e os índices 
numéricos inferiores à linha indicam o período de tempo. 
 
5.2.2. Difference in Differences 
Seguidamente será utilizado o método da diferença das diferenças, a que Meyer (1995) 
dá o nome de Difference in Differences. Este modelo estima as diferenças entre os grupos, 
através das diferenças das médias individuais obtidas no modelo Before and After. 
Segundo Meyer (1995), a equação que representa este modelo é a seguinte: 






onde   é a variável em estudo relativa ao grupo j, sendo que quando j=1 pertence ao 
grupo tratamento, e quando j=0 pertence ao grupo de controlo. A variável  t é uma variável 
binária indicadora do tempo, sendo que  jt é uma variável dummy que representa a interação 
entre  j e  t. É ainda conveniente referir que  1 dá-nos conta do modo como os grupos j=0 e j=1 
variam ao longo do tempo, e  1 dá-nos a diferença de tempo constante das médias gerais entre 
os grupos j=0 e j=1. 
Relativamente a  , este representa o verdadeiro efeito causal do tratamento no 
resultado para este grupo. Neste modelo, tal como no anterior, o pressuposto fundamental é o 
de    , no caso de haver ausência de tratamento e que se representa por: 
E[ jit| jt] = 0. 
Se tal condição se mantiver, a estimativa de   poderá obter-se através da diferença das 
diferenças: 
 ̂dd    ̅10    ̅00 
  ̅11   ̅10    ̅01   ̅00 , 
sendo que a barra por cima de   significa a média da variável em estudo, o índice superior  
indica o grupo pertencente (tratamento ou controlo) e o índice inferior indica o período de tempo 
(momento 0 e 1). 
 
5.3. Instituições Bancárias 
Relativamente à escolha das instituições bancárias a usar na análise empírica desta 
dissertação, esta teve em conta alguns aspetos importantes. A amostra relativa às instituições 
bancárias é composta por 14 bancos, todos eles a atuar no setor bancário português. Estando a 
Caixa Central de Crédito Agrícola, CRL e suas Caixas associadas, escolhidas desde o início para 
participar neste estudo, visto ser o tema deste trabalho, os restantes bancos foram selecionados 
segundo perspetivas diferentes. 
Dos restantes treze bancos, sete deles foram selecionados segundo a informação 
fornecida pelo Gabinete do Governador e dos Conselhos (2011), departamento este pertencente 





Portugal, a par do Crédito Agrícola. Esses bancos são, o Banco Comercial Português, S.A., o 
Banco Espírito Santo, S.A., o Banco Internacional do Funchal, S.A., o Banco Português de 
Investimento, S.A., o Banco Santander Totta, S.A., a Caixa Geral de Depósitos, S.A. e a Caixa 
Económica Montepio Geral, sendo que os seis primeiros bancos são bancos comerciais e o 
último deles é um banco de poupança.  
Os restantes seis bancos, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Portugal), S.A., Banco 
Finantia, S.A., Banco Invest, S.A., Banco Itaú Europa, S.A., Barclays Bank PLC e Deutsche Bank 
(Portugal), S.A., não foram escolhidos tendo em conta referências bibliográficas, se eram bancos 
comerciais, ou de acordo com estudos já feitos. Estes bancos foram escolhidos segundo a sua 
consistência ao longo do tempo e tendo em conta que apresentaram à APB, tal como os oito 
maiores bancos, sem qualquer falha os relatórios e contas anuais para os períodos em análise. 
No estudo, a análise dos rácios é dividida em três grupos de bancos, como pode ser 
visto na tabela que se segue.  
No primeiro grupo, a que se deu o nome CA, está apenas a Caixa Central de Crédito 
Agrícola Mútuo, CRL, visto ser o banco que se pretende verificar se apresenta ou não diferenças 
em relação aos restantes.  
O segundo grupo, a que se deu o nome Global, é composto por treze bancos, ou seja, 
todos os bancos atrás descritos com a exceção do Crédito Agrícola. Este grupo surge, com a 
finalidade de dar uma percetiva mais completa do comportamento do Crédito Agrícola face a 
diferentes tipos de instituições bancárias. 
O terceiro grupo, a que se deu o nome Seis Maiores, é constituído pelos seis maiores 
bancos comerciais a operar em Portugal. Apesar da Caixa Económica Montepio Geral ter sido 
considerada uma das maiores instituições bancárias do setor, esta não fará parte deste grupo 









Tabela 1 – Abreviaturas dos Grupos Bancários 
    Abreviatura Descrição   Bancos 
CA Crédito Agrícola 
 
Caixa Central de Crédito Agrícola Mútuo, CRL 
    
Global 
Conjunto formado pelos seis 
maiores bancos comerciais, 
pelo maior banco de 
poupança e por seis bancos 
escolhidos aleatoriamente a 
operar em Portugal 
 
Banco Comercial Português, S.A. 
 
Banco Espírito Santo, S.A. 
 
Banco Internacional do Funchal, S.A. 
 
Banco Português de Investimento, S.A. 
 
Banco Santander Totta, S.A. 
 
Caixa Geral de Depósitos, S.A. 
 
Caixa Económica Montepio Geral 
 
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Portugal), S.A. 
 
Banco Finantia, S.A. 
 
Banco Invest, S.A. 
 
Banco Itaú Europa, S.A. 
 
Barclays Bank PLC 
 





Conjunto formado pelos seis 
maiores bancos comerciais a 
operar em Portugal 
 
Banco Comercial Português, S.A. 
 
Banco Espírito Santo, S.A. 
 
Banco Internacional do Funchal, S.A. 
 
Banco Português de Investimento, S.A. 
 
Banco Santander Totta, S.A. 
 
Caixa Geral de Depósitos, S.A. 
 
Fonte: Elaboração Própria 
 
5.4. Período de Estudo 
Para a presente análise empírica, são considerados dados relativos a 11 anos, divididos 
em dois períodos de tempo, o primeiro de 1999 a 2004 e o segundo de 2007 a 2011. 
Considera-se o ano de 1999 o ano inicial da análise por ser o ano da entrada em vigor 
da moeda euro, ainda que como moeda fiduciária. O último ano do estudo é 2011, de acordo 
com os dados anuais mais recentes que a APB disponibiliza, aquando da elaboração desta 
análise. 
A razão da não inclusão dos dados relativos ao ano 2005 e 2006 prende-se com o facto 
de nesse período de tempo ter havido, no sistema bancário português, alterações dos Princípios 
Contabilísticos que, por sua vez, provocaram algumas modificações na elaboração dos Balanços 
e Demonstrações de Resultados. O que se constatou é que, tanto em 2005 como em 2006, 
algumas das instituições bancárias escolhidas para este estudo regiam-se por Princípios 
Contabilísticos diferentes e, por sua vez, apresentavam Balanços e Demostrações de Resultados 




Segundo a APB36, perante uma situação destas, em que alguns bancos apresentavam os 
seus Relatórios e Contas segundo o antigo Plano de Contas do Sistema Bancário (PSCB), 
enquanto outros já apresentavam as suas contas conforme os novos Princípios Contabilísticos; o 
International Accounting Standards; e o International Financial Reporting Standards (IAS/IFRS), 
torna-se impossível a sua comparação nestes dois anos. 
 
5.5. Base de Dados 
Tal como referido anteriormente, o estudo efetuado nesta tese utiliza como base de 
dados os Boletins Informativos e Estatísticos da Associação Portuguesa de Bancos. Foram 
utilizados os Boletins Informativos37, no que se refere aos anos de 1999 a 2009, e os Boletins 
Estatísticos no que se refere ao ano de 2010 e 201138. 
Relativamente aos Boletins Informativos de 1999 a 2009, foram não só utilizados os 
valores dos Balanços e Demonstrações de Resultados, mas também os dados referentes ao 
número total de empregados e balcões afetos a cada instituição bancária proposta para a 
análise. Em 2010 e 2011, a APB alterou o formato dos seus Boletins Informativos, 
disponibilizando os dados referentes aos Balanços e Demonstrações de Resultados, e os dados 
referentes ao número total de empregados e balcões de cada banco, nos Boletins Estatísticos. 
Na maioria dos casos, foram utilizados os Balanços e as Demonstrações de Resultados 
Consolidados dos bancos acima referidos. No entanto, alguns desses bancos39 não 
disponibilizaram sempre os seus resultados consolidados, tendo em alguns períodos 
apresentado apenas os Balanços e as Demonstrações de Resultados Individuais. 
 
5.6. Indicadores de Gestão Bancária  
Tendo em conta que se pretende analisar os Indicadores de Gestão Bancária, recorreu-
se uma vez mais aos Boletins Informativos da Associação Portuguesa de Bancos, para a 
obtenção dos mesmos. Estes indicadores dividem-se em três conjuntos distintos, Indicadores de 
                                                 
36 Boletim Informativo nº 37 – ano: 2005 e Boletim Informativo nº 39 – ano: 2006 
37 Boletim Informativo nº 25 – ano: 1999; Boletim Informativo nº 27 – ano: 2000; Boletim Informativo nº 29 – ano: 2001; Boletim Informativo nº 
31 – ano: 2002; Boletim Informativo nº 33 – ano: 2003; Boletim Informativo nº 35 – ano: 2004; Boletim Informativo nº 41 – ano: 2007; Boletim 
Informativo nº 43 – ano: 2008 e Boletim Informativo nº 45 – ano: 2009 
38 Boletim Estatístico nº 46 – ano: 2010 e Boletim Estatístico nº 47 – ano: 2011 
39 Balanços e Demonstrações de Resultados Individuais: Barclays – 1999; Crédito Agrícola – 2007, 2008 e 2009; Invest – 2008; Itaú – 2007 e 





Estrutura Patrimonial, Indicadores de Funcionamento e Indicadores de Rendibilidade. Apesar de 
a APB fornecer um maior número de rácios do que aqueles que estão descritos na Tabela 2, 
apenas foram considerados estes 17. 
A escolha destes 17 rácios deve-se ao facto de, entre os Boletins Informativos de 1999 a 
2004 e 2007 a 2011, serem estes os únicos suscetíveis de serem comparados, por incluírem as 
mesmas variáveis para o seu cálculo. 
 
Tabela 2 – Indicadores de Gestão Bancária 
  Indicadores Rácios Variação Desejada40 
Estrutura Patrimonial 
Liquidez Reduzida Aumento 
Estrutura do Ativo Aumento 
Capacidade Creditícia Geral Aumento 
Transformação de Recursos de Clientes em Crédito Diminuição 
Financiamento do Ativo Financeiro Aumento 
Relevância da Dívida Subordinada Aumento 
Solvabilidade Bruta Aumento 
   
Funcionamento 
Taxa Média das Aplicações Aumento 
Taxa Média dos Recursos Diminuição 
Margem Financeira Aumento 
Margem de Negócio Aumento 
Cost to Income Diminuição 
Incidência Fiscal Diminuição 
Número de Empregados por Balcão Diminuição 
Ativo por Balcão Aumento 
   
Rendibilidade 
Rendibilidade do Ativo Aumento 
Rendibilidade do Capital Próprio Aumento 
 
 
Fonte: Elaboração Própria 
 
O que se pretende com o cálculo destes rácios atrás apresentados é saber em que 
medida, entre os períodos em análise, o Crédito Agrícola se diferenciou dos restantes grupos 
bancários, e se os resultados ditaram uma performance superior ou inferior do Crédito Agrícola 
para com os restantes. 
                                                 




Dentro do Indicador de Estrutura Patrimonial, o estudo propõe analisar os seguintes 
rácios, Liquidez Reduzida, Estrutura do Ativo, Capacidade Creditícia Geral, Transformação de 
Recursos de Clientes em Crédito, Financiamento do Ativo Financeiro, Relevância da Dívida 
Subordinada e Solvabilidade Bruta.  
Quanto ao rácio da Liquidez Reduzida, este pretende dar a conhecer se os grupos 
bancários são capazes de fazer face às suas dívidas de curto prazo41, sendo que um aumento do 
seu valor é indicador de uma maior eficácia. Segundo a APB, o rácio da Estrutura do Ativo mede 
a exposição dos ativos ao risco, ou seja, quanto maior o seu valor maior será a rentabilidade do 
crédito a clientes. Relativamente ao rácio da Capacidade Creditícia Geral, de acordo com a APB, 
este calcula qual a proporção que as entidades bancárias conseguem encaminhar dos Passivos 
Financeiros para o Crédito a Clientes, sendo que um aumento do seu valor é indicador de uma 
melhor performance. O rácio da Transformação de Recursos de Clientes em Crédito é o 
indicador que mede a quantidade dos depósitos de clientes que o banco consegue canalizar 
para a concessão de crédito42, e como tal uma diminuição do seu valor ao longo do tempo é 
revelador de uma maior eficácia. Quanto ao rácio do Financiamento do Ativo Financeiro, a APB 
refere que este mede a eficácia na canalização dos recursos para o financiamento do Ativo 
Financeiro, sendo que é de esperar um aumento do seu valor ao longo do tempo. O rácio da 
Relevância da Dívida Subordinada permite medir a capacidade que o banco tem de aumentar o 
seu capital através da emissão de obrigações de risco43 e como tal, espera-se um aumento do 
valor deste rácio ao longo do tempo. Por fim, para o Instituto de Apoio às Pequenas e Médias 
Empresas e à Inovação, o rácio da Solvabilidade Bruta indica a capacidade que os bancos têm 
em cumprir com os seus compromissos a médio e longo prazo, sendo que este indicará uma 
melhor performance ao longo do tempo se o seu valor aumentar.  
Relativamente ao Indicador de Funcionamento, o estudo pretende observar os seguintes 
rácios, Taxa Média das Aplicações, Taxa Média dos Recursos, Margem Financeira, Margem de 
Negócio, Cost to Income, Incidência Fiscal, Número de Empregados por Balcão e Ativo por 
Balcão. 
                                                 
41 Ver Associação de Investidores e Analistas Técnicos in http://www.thinkfn.com/wikibolsa/R%C3%A1cio_de_liquidez_reduzida 
42 Ver Banco Espírito Santo in https://bes-sec.bes.pt/site/014_NewsletterValorBES_BES/newsletter24/04.html 





O rácio da Taxa Média das Aplicações permite-nos obter a taxa média da remuneração 
dos ativos financeiros44, que se espera que aumente ao longo do tempo pois será revelador de 
uma melhor performance. Por sua vez, o rácio da Taxa Média dos Recursos, segundo a APB, 
indica a taxa do custo médio dos recursos, ou seja, uma diminuição do seu valor ao longo do 
tempo é indicador de uma melhor performance. Quanto ao rácio da Margem Financeira este 
traduz o quanto os bancos são lucrativos, e visto que este é o principal indicador do lucro destas 
instituições45, espera-se então um aumento do seu valor com o decorrer do tempo. Segundo a 
APB, o rácio da Margem de Negócio relaciona a totalidade das margens brutas pelo ativo 
financeiro que, por sua vez, se traduz no total dos lucros obtidos pelas instituições de crédito e 
tal como no rácio anterior, espera-se que o seu valor aumente ao longo do tempo. No que toca 
ao rácio Cost to Income, o Banco BPI (2006) refere que este mede o nível de eficácia do banco, 
ou seja, quantifica a parte da riqueza que o banco produz que é canalizada para os custos de 
funcionamento, sendo que quanto menor for o valor do rácio mais rentável será a instituição 
bancária. Para a APB, o rácio de Incidência Fiscal visa dar a conhecer qual a taxa média 
contabilística de impostos que recai sobre os lucros do banco, ou seja, quanto menor for o seu 
valor mais eficiente será a entidade bancária. Quanto ao rácio do Número de Empregados por 
Balcão, este indica o volume de empregados afetos a cada balcão46, sendo que a diminuição ao 
longo do tempo dos valores por ele apresentados são indicadores de uma maior eficiência das 
entidades bancárias. Relativamente ao rácio do Ativo por Balcão, a APB menciona que o seu 
cálculo indica o volume de negócios que cada balcão gere, o que se espera que aumente ao 
longo do tempo. 
Finalmente, no que se refere ao Indicador de Rendibilidade, o estudo tenciona analisar 
os valores do rácio da Rendibilidade do Ativo e da Rendibilidade dos Capitais Próprios. 
No que toca ao rácio da Rendibilidade do Ativo, este mostra a capacidade que os ativos 
têm em gerar lucro para o banco47, esperando-se que o seu valor aumente ao longo do tempo. 
Por fim, a Investopédia diz-nos que o rácio da Rendibilidade dos Capitais Próprios mede a 
rentabilidade do banco, ou seja, dá o retorno financeiro gerado consoante o dinheiro investido 
pelo acionista, esperando-se que o valor deste rácio venha a aumentar com o decorrer do 
tempo. 
                                                 
44 Associação Portuguesa de Bancos - Boletim Informativo nº 45, Ano: 2009 
45 Ver Costa (1998) 
46 Associação Portuguesa de Bancos - Boletim Informativo nº 45, Ano: 2009 




Capítulo VI – Estudo Empírico e Discussão dos Resultados 
Feita a abordagem teórica aos modelos a ser implementados, são apresentados neste 
capítulo os resultados obtidos. A análise a seguir apresentada divide-se em três secções, por 
grupo de indicadores. Os resultados são apresentados por indicador e são analisados cada um 
dos seus rácios separadamente.  
Após a análise da totalidade dos rácios por indicador, realiza-se uma análise geral por 
forma a apurar qual dos três grupos bancários mais se destacou em termos de performance. 
 
6.1. Indicadores de Estrutura Patrimonial 
 
Tabela 3 – Estrutura Patrimonial 
        Rácio Banco 1999-2004 2007-2011 Before and After DiD   




0,0354 0,0367 0,0013   -   
(0,0051) (0,0112) (0,0115) 
 
-   
  
     
  
Global 
0,0234 0,0202 -0,0032 
 
0,0045   
(0,0020) (0,0032) (0,0068) 
 
(0,0068)   
  
     
  
Seis Maiores 
0,0319 0,0220 -0,0099 
 
0,0112 * 
(0,0034) (0,0014) (0,0057)  (0,0057)   




0,6747 0,6434 -0,0314   -   
(0,0153) (0,0277) (0,0302) 
 
-   
  
     
  
Global 
0,5650 0,6365 0,0716 ** -0,1029 *** 
(0,0216) (0,0190) (0,0299) 
 
(0,0301)   
  
     
  
Seis Maiores 
0,6501 0,6779 0,0278 * -0,0592 *** 
(0,0109) (0,0120) (0,0114)   (0,0115)   




0,7962 0,7539 -0,0422   -   
(0,0195) (0,0325) (0,0364) 
 
-   
  
     
  
Global 
0,6668 0,7285 0,0618 
 
-0,1040 ** 
(0,0245) (0,0211) (0,0414) 
 
(0,0417)   
  
     
  
Seis Maiores 
0,7469 0,7936 0,0467 ** -0,0889 *** 
(0,0126) (0,0133) (0,0164)   (0,0165)   
Nota: ***, **, * - coeficientes estatisticamente significativos a um nível de significância de 1%, 5% e 10% respetivamente; 
Os valores dentro de parênteses correspondem aos valores dos erros padrão. 






Tabela 3 – Estrutura Patrimonial (Continuação) 
        
Rácio Banco 1999-2004 2007-2011 Before and After DiD   






0,8253 0,8364 0,0112   -   
(0,0192) (0,0160) (0,0257) 
 
-   
  
     
  
Global 
1,1972 4,0596 2,8623 
 
-2,8512   
(0,0824) (1,4922) (1,7454) 
 
(1,7572)   
  
     
  
Seis Maiores 
1,0201 1,5620 0,5419 *** -0,5308 *** 
(0,0286) (0,0541) (0,0885)   (0,0889)   




0,9665 0,9520 -0,0145   -   
(0,0112) (0,0119) (0,0164) 
 
-   
  
     
  
Global 
0,9525 0,9547 0,0022 
 
-0,0167   
(0,0097) (0,0058) (0,0265) 
 
(0,0267)   
  
     
  
Seis Maiores 
1,0088 0,9461 -0,0627 ** 0,0482 ** 
(0,0044) (0,0088) (0,0161)   (0,0162)   





0,3501 0,1382 -0,2119   -   
(0,0238) (0,0149) (0,0295) 
 
-   
  
     
  
Global 
0,4576 0,2029 -0,2547 *** 0,0428   
(0,0377) (0,0174) (0,0748) 
 
(0,0753)   
  
     
  
Seis Maiores 
0,6695 0,2321 -0,4374 *** 0,2255 * 
(0,0488) (0,0182) (0,0991)   (0,0996)   




0,0646 0,0983 0,0337   -   
(0,0029) (0,0030) (0,0042) 
 
-   
  
     
  
Global 
0,0713 0,0830 0,0117 
 
0,0220   
(0,0073) (0,0056) (0,0161) 
 
(0,0162)   
  
     
  
Seis Maiores 
0,0482 0,0804 0,0322 ** 0,0015   
(0,0014) (0,0038) (0,0083)   (0,0083)   
Nota: ***, **, * - coeficientes estatisticamente significativos a um nível de significância de 1%, 5% e 10% respetivamente; 
Os valores dentro de parênteses correspondem aos valores dos erros padrão. 
Fonte: Elaboração Própria - Dados obtidos com recurso ao software estatístico Stata 12.1 
 
6.1.1. Rácio de Liquidez Reduzida 
Fazendo uma análise aos resultados obtidos em Before and After, para o rácio de 
Liquidez Reduzida verifica-se que, apenas houve uma variação positiva entre o período de 1999 
a 2004 para o período de 2007 a 2011 para o Crédito Agrícola. Tanto para o grupo Global como 
para o grupo Seis Maiores, a variação verificada foi negativa. No entanto, em nenhum dos casos, 




Ao analisar os resultados obtidos em DiD, é possível observar que o Crédito Agrícola teve 
um comportamento positivo em cerca de 0,45 pontos percentuais em relação ao grupo Global, e 
em cerca de 1,12 pontos percentuais em relação ao grupo dos Seis Maiores. Relativamente ao 
resultado obtido com este último grupo, é possível constatar que o mesmo foi estatisticamente 
significativo, para um nível de significância de 10%. 
Quer então isto dizer que o Crédito Agrícola foi mais eficaz no que toca à capacidade de 
fazer face às suas responsabilidades a curto prazo, relativamente ao grupo Seis Maiores. 
 
6.1.2. Estrutura do Ativo 
Tendo em conta os resultados obtidos em Before and After para a Estrutura do Ativo é 
possível verificar que, entre os dois períodos em análise, ocorreu apenas para o Crédito Agrícola 
um efeito negativo mas não significativo em termos estatísticos. Para o grupo Global e para o 
grupo Seis Maiores a variação ocorrida foi positiva, sendo que para o grupo Global se traduziu 
numa variação estatisticamente significativa, para um nível de significância de 5%, e para o 
grupo Seis Maiores numa variação estatisticamente significativa a um nível de significância de 
10%. 
Relativamente aos resultados obtidos em DiD, observa-se a existência de um 
comportamento negativo por parte do Crédito Agrícola em relação ao grupo Global, em cerca de 
10,29 pontos percentuais, e em relação ao grupo Seis Maiores, em cerca de 5,92 pontos 
percentuais. Quanto aos resultados obtidos a partir da diferença das médias individuais do 
Crédito Agrícola com as do grupo Global e Seis Maiores, verifica-se que esses são 
estatisticamente significativos para um nível de significância de 1%. 
O que se verifica nesta situação é que o Crédito Agrícola tem os seus ativos mais 
expostos ao risco, ou seja, a parcela do crédito a clientes perdeu rendibilidade em relação aos 
seus concorrentes, Global e Seis Maiores. 
 
6.1.3. Capacidade Creditícia Geral 
Analisando os resultados obtidos em Before and After, para este rácio é possível 





período entre 1999 a 2004 e 2007 a 2011. Nesse mesmo período verifica-se que houve uma 
variação positiva para os dois grupos, Global e Seis Maiores. Neste modelo, o resultado apenas 
foi estatisticamente significativo para o grupo Seis Maiores, a um nível de significância de 5%. 
Ao analisar os resultados de DiD é possível confirmar a existência de um efeito negativo 
sobre o Crédito Agrícola quando comparado com ambos os grupos. Em relação ao grupo Global, 
o efeito foi de cerca de 10,4 pontos percentuais, revelando-se estatisticamente significativo para 
um nível de significância de 5%. Quanto ao grupo Seis Maiores o efeito foi de cerca de 8,89 
pontos percentuais, sendo este estatisticamente significativo a um nível de significância de 1%. 
Tendo em conta os valores apresentados é possível concluir que apenas o Crédito 
Agrícola piorou a sua performance em relação aos grupos Global e Seis Maiores, ao reduzir a 
proporção dos Passivos Financeiros que encaminha para a concessão de crédito aos seus 
clientes.  
 
6.1.4. Transformação de Recursos de Clientes em Crédito 
Relativamente ao rácio de Transformação de Recursos de Clientes em Crédito, e 
analisando o resultado obtido em Before and After verifica-se que, tanto para o Crédito Agrícola 
como para os dois grupos houve um aumento dos valores, de um período para o outro. É 
possível constatar que, neste modelo, o resultado apenas foi estatisticamente significativo para o 
grupo Seis Maiores, a um nível de significância de 1%. 
Quanto aos resultados obtidos em DiD é possível verificar a ocorrência de um efeito 
negativo sobre o Crédito Agrícola em cerca de 285,12 pontos percentuais relativamente ao 
grupo Global, e em cerca de 53,08 pontos percentuais quando comparado com o grupo Seis 
Maiores. Porém, também aqui só apenas em relação ao grupo Seis Maiores é que o resultado se 
verificou estatisticamente significativo e a um nível de significância de 1%. 
Numa primeira análise pode concluir-se que tanto o Crédito Agrícola como os dois 
grupos perderam eficácia na canalização dos depósitos para o crédito. No entanto, o Crédito 
Agrícola acabou por ser mais eficaz do que o grupo Seis Maiores, ao não demonstrar um 
aumento tão acentuado dos valores apresentados neste rácio. Tal aumento pouco significativo da 
parte do Crédito Agrícola decorre de um pequeno aumento nos valores do crédito concedido e 




6.1.5. Financiamento do Ativo Financeiro 
Tendo em conta os resultados obtidos no modelo Before and After, e relativamente ao 
rácio de Financiamento do Ativo Financeiro, é possível constatar que tanto o Crédito Agrícola 
como o grupo Seis Maiores apresentaram uma variação negativa. Já o grupo Global apresentou 
uma variação positiva, do período de 1999 a 2004 para o período de 2007 a 2011. Porém, 
apenas se revelou estatisticamente significativa a variação ocorrida no grupo Seis Maiores, a um 
nível de significância de 5%. 
Relativamente aos resultados obtidos em DiD, verifica-se a existência de um efeito 
negativo mas não significativo para o Crédito Agrícola em cerca de 1,67 pontos percentuais, 
quando comparado com o grupo Global. No entanto, quando comparado com o grupo Seis 
Maiores o efeito verificado foi positivo em cerca de 4,82 pontos percentuais, o qual se traduziu 
estatisticamente significativo a um nível de significância de 5%. 
Apesar de se ter verificado uma perda de eficácia tanto do Crédito Agrícola como do 
grupo Seis Maiores, na canalização dos seus recursos de maneira a financiar o ativo financeiro, 
é possível afirmar que o Crédito Agrícola foi mais eficiente ao apresentar uma menor redução no 
valor do rácio. 
 
6.1.6. Relevância da Dívida Subordinada 
Fazendo uma análise aos resultados obtidos em Before and After para a Relevância da 
Dívida Subordinada, verifica-se que a variação ocorrida entre o período de 1999 a 2004 para o 
período de 2007 a 2011 foi negativa tanto para o Crédito Agrícola como para os grupos Global e 
Seis Maiores. Constata-se também que, só apenas para o grupo Global e para o grupo Seis 
Maiores a variação foi estatisticamente significativa, a um nível de significância de 1%. 
Ao analisar os resultados obtidos em DiD para este rácio, verifica-se que o Crédito 
Agrícola teve um comportamento superior em cerca de 4,28 pontos percentuais em relação ao 
grupo Global, e em cerca de 22,55 pontos percentuais em relação ao grupo Seis Maiores. 
Porém, os resultados de DiD apenas se verificaram estatisticamente significativos em relação ao 
grupo Seis Maiores, a um nível de significância de 10%. 
Apesar da redução das percentagens nos três grupos bancários, o Crédito Agrícola foi o 





eficaz do que o grupo Seis Maiores, não na captação de investimento de risco, mas em não 
deixar escapar grandes montantes deste tipo de investimento. 
 
6.1.7. Solvabilidade Bruta 
Analisando os resultados observados em Before and After para o rácio de Solvabilidade 
Bruta, verifica-se que tanto para o Crédito Agrícola como para os grupos Global e Seis Maiores, 
houve uma variação positiva nos períodos em análise. No entanto o modelo apenas foi 
estatisticamente significativo a um nível de significância de 5% para o grupo Seis Maiores. 
É possível verificar também que, em relação aos resultados obtidos em DiD, o Crédito 
Agrícola se evidenciou pela positiva, sendo superior ao grupo Global em cerca de 2,2 pontos 
percentuais, e superior ao grupo Seis Maiores em cerca de 0,15 pontos percentuais. Porém, 
neste modelo, os resultados não foram estatisticamente significativos. 
Apesar disto, é possível afirmar que o Crédito Agrícola em comparação com os dois 
grupos apresentou melhor capacidade para cumprir com os seus compromissos a médio e longo 
prazo, que por sua vez traduz uma maior estabilidade financeira. 
 
6.1.8. Indicadores de Estrutura Patrimonial: Considerações Gerais 
Tendo em conta os sete rácios que compõem a Estrutura Patrimonial, foi possível 
constatar, em parte, uma maior performance do Crédito Agrícola.  
Quanto aos rácios Liquidez Reduzida, Transformação de Recursos de Clientes em 
Crédito, Financiamento do Ativo Financeiro e Relevância da Dívida Subordinada, os resultados 
foram estatisticamente significativos, de maneira a determinar uma maior eficácia do Crédito 
Agrícola em relação ao grupo Seis Maiores.  
No que toca aos rácios Estrutura do Ativo e Capacidade Creditícia Geral, a sua 
performance esteve abaixo da apresentada pelos dois grupos.  
Por fim, em apenas um dos rácios, Solvabilidade Bruta, os resultados não foram 




6.2. Indicadores de Funcionamento 
 
Tabela 4 – Funcionamento 
        Rácio Banco 1999-2004 2007-2011 Before and After DiD   
        
Taxa Média das 
Aplicações 
CA 
0,0627 0,0497 -0,0130 ** -  
(0,0023) (0,0048) (0,0050) 
 
-   
 
     
  
Global 
0,0576 0,0519 -0,0057 ** -0,0073 ** 
(0,0016) (0,0022) (0,0025) 
 
(0,0026)   
 
     
  
Seis Maiores 
0,0606 0,0570 -0,0036 
 
-0,0094 ** 
(0,0017) (0,0024) (0,0025)   (0,0026)   
        
Taxa Média dos 
Recursos 
CA 
0,0237 0,0197 -0,0040  -  
(0,0018) (0,0025) (0,0030) 
 
-   
 
     
  
Global 
0,0373 0,0369 -0,0005 
 
-0,0036   
(0,0015) (0,0020) (0,0033) 
 
(0,0033)   
 
     
  
Seis Maiores 
0,0367 0,0422 0,0055 * -0,0095 *** 
(0,0017) (0,0024) (0,0025)   (0,0025)   




0,0397 0,0311 -0,0087 *** -  
(0,0005) (0,0027) (0,0025) 
 
-   
 
     
  
Global 
0,0218 0,0169 -0,0049 *** -0,0038 *** 
(0,0010) (0,0010) (0,0011) 
 
(0,0011)   
 
     
  
Seis Maiores 
0,0235 0,0173 -0,0062 
 
-0,0024 *** 
(0,0005) (0,0006) (0,0005)  (0,0005)   




0,0489 0,0413 -0,0076 ** -  
(0,0006) (0,0025) (0,0024) 
 
-   
 
     
  
Global 
0,0331 0,0260 -0,0070 * -0,0005   
(0,0018) (0,0012) (0,0032) 
 
(0,0033)   
 
     
  
Seis Maiores 
0,0376 0,0308 -0,0067 ** -0,0008   
(0,0012) (0,0010) (0,0024)   (0,0024)   
        
Cost to Income 
CA 
0,5852 0,6217 0,0365  -  
(0,0135) (0,0311) (0,0318) 
 
-   
 
     
  
Global 
0,6018 0,6006 -0,0012 
 
0,0377   
(0,0268) (0,0262) (0,0552) 
 
(0,0556)   
 
     
  
Seis Maiores 
0,6046 0,5673 -0,0374 
 
0,0739 ** 
(0,0119) (0,0153) (0,0198)  (0,0199)   
Nota: ***, **, * - coeficientes estatisticamente significativos a um nível de significância de 1%, 5% e 10% respetivamente; 
Os valores dentro de parênteses correspondem aos valores dos erros padrão. 






Tabela 4 – Funcionamento (Continuação) 
        Rácio Banco 1999-2004 2007-2011 Before and After DiD   




0,2754 0,1506 -0,1248 ** -  
(0,0336) (0,0363) (0,0495) 
 
-   
 
     
  
Global 
0,1568 0,1899 0,0331 
 
-0,1579 *** 
(0,0135) (0,0439) (0,0471) 
 
(0,0474)   
 




0,1776 0,1868 0,0092 
 
-0,1340 ** 
(0,0117) (0,0410) (0,0417)   (0,0419)   





6,3333 6,0000 -0,3333  -  
(0,3333) sem valor (0,3685) 
 
-   
 
     
  
Global 
29,8333 30,8769 1,0436 
 
-1,3769   
(4,4565) (7,1590) (8,6952) 
 
(8,7541)   
 




16,4167 12,9333 -3,4833 ** 3,1500 ** 
(1,0559) (1,1305) (0,9721)   (0,9772)   




17.137,8000 19.229,8400 2.092,0450 *** -  
(148,9965) (486,3920) (468,9348) 
 
-   
 
     
  
Global 
511.378,8000 538.678,3000 27.299,5000 
 
-25.207,4500   
(109.547,2000) (157.460,6000) (292.181,8000) 
 
(294.159,2000)   
 




76.619,7000 92.578,9900 15.959,2900 ** -13.867,2500 ** 
(4.916,1470) (6.602,2550) (4.885,7540)   (4.911,2070)   
Nota: ***, **, * - coeficientes estatisticamente significativos a um nível de significância de 1%, 5% e 10% respetivamente; 
Os valores dentro de parênteses correspondem aos valores dos erros padrão. 
Fonte: Elaboração Própria - Dados obtidos com recurso ao software estatístico Stata 12.1 
 
6.2.1. Taxa Média das Aplicações 
Quanto aos resultados obtidos em Before and After relativos ao indicador da Taxa Média 
das Aplicações, verifica-se que houve uma variação negativa entre o período de 1999 a 2004 e o 
período entre 2007 a 2011 tanto para o Crédito Agrícola, como para os grupos Global e Seis 
Maiores. No entanto, verifica-se que tal diminuição apenas foi estatisticamente significativa, ao 
nível de significância de 5%, para o Crédito Agrícola e para o grupo Global. 
Ao analisar os resultados obtidos em DiD é possível verificar que o efeito foi negativo 
para o Crédito Agrícola, quando comparado tanto com o grupo Global como com o grupo Seis 
Maiores. Quando comparado com grupo Global, o efeito verificado foi negativo em cerca de 0,73 
pontos percentuais, sendo estatisticamente significativo a um nível de significância de 5%. 
Quando comparado com o grupo Seis Maiores, o efeito verificado foi negativo em cerca de 0,94 
                                                 




pontos percentuais, revelando-se estatisticamente significativo, também ao nível de significância 
de 5%. 
Então é possível concluir que, em ambos os casos, o Crédito Agrícola apresentou taxas 
de remuneração dos seus ativos financeiros inferiores aos do grupo Global e Seis Maiores. Isto 
quer então dizer que o Crédito Agrícola, neste rácio, apresentou uma performance inferior à dos 
dois grupos. 
 
6.2.2. Taxa Média dos Recursos 
Tendo em conta os resultados obtidos em Before and After, para a Taxa Média dos 
Recursos, é possível observar que entre os dois períodos em análise apenas ocorreu uma 
variação positiva, sendo ela para o grupo Seis Maiores. Tal variação foi também a única 
estatisticamente significativa, ao nível de significância de 10%. 
Relativamente aos resultados obtidos em DiD, verifica-se que houve um efeito negativo 
sobre o Crédito Agrícola, tendo em conta os resultados do grupo Global e Seis Maiores. O efeito 
verificado quando comparado com o grupo Global foi de cerca de 0,36 pontos percentuais, mas 
não estatisticamente significativo. Quando comparado com o grupo Seis Maiores, o efeito 
verificado foi de cerca de 0,95 pontos percentuais, sendo neste caso estatisticamente 
significativo a um nível de significância de 1%. 
No entanto, apesar do Crédito Agrícola apresentar valores inferiores aos dos dois grupos, 
isso revelou uma melhor performance da sua parte, visto que revelou também uma maior 
diminuição dos custos médios dos recursos. 
 
6.2.3. Margem Financeira 
Fazendo uma análise aos resultados conseguidos através do modelo Before and After, 
para o rácio da Margem Financeira, verifica-se que a variação ocorrida entre o período de 1999 
a 2004 para o período de 2007 a 2011 foi negativa tanto para o Crédito Agrícola como para os 
dois grupos, Global e Seis Maiores. No entanto, os resultados apenas se verificaram 
estatisticamente significativos para o Crédito Agrícola e para o grupo Global, a um nível de 





Quanto aos resultados obtidos em DiD, é possível verificar que houve um efeito negativo 
sobre o Crédito Agrícola. O Crédito Agrícola teve um comportamento inferior ao do grupo Global 
em cerca de 0,38 pontos percentuais, e em relação ao grupo Seis Maiores em cerca de 0,24 
pontos percentuais. Neste modelo ambos os valores se mostram estatisticamente significativos a 
um nível de significância de 1%. 
É então possível concluir que, apesar do Crédito Agrícola ter sido mais lucrativo nos dois 
períodos, quando comparado com o grupo Global e o grupo Seis Maiores foi o que mais reduziu 
os seus rendimentos, demonstrando assim uma pior performance. 
 
6.2.4. Margem de Negócio 
Analisando os resultados alcançados para o indicador Margem de Negócio, no modelo 
Before And After, é possível constatar que ocorreu uma descida dos valores tanto para o Crédito 
Agrícola como para os grupos Global e Seis maiores, nos períodos em estudo. Apesar desta 
descida dos valores, os resultados foram estatisticamente significativos. Para o Crédito Agrícola e 
para o grupo Seis Maiores os valores revelaram-se estatisticamente significativos para um nível 
de significância de 5%, sendo que para o grupo Global o valor foi estatisticamente significativo ao 
nível de significância de 10%. 
É possível verificar que, em relação aos resultados obtidos a partir do modelo DiD, se 
verifica a ocorrência de um efeito negativo para o Crédito Agrícola quando comparado com os 
dois grupos. Comparando-o com o grupo Global, o efeito foi de cerca de 0,05 pontos 
percentuais, e comparando-o com o grupo Seis Maiores o efeito foi de cerca de 0,08 pontos 
percentuais. No entanto em nenhum dos casos os resultados foram estatisticamente 
significativos. 
Como já havia sido possível confirmar no rácio anterior, apesar do Crédito Agrícola ter 
sido o mais lucrativo, também quando analisado em termos gerais foi o que mais baixou os seus 






6.2.5. Cost to Income 
Relativamente ao rácio Cost to Income, e analisando os resultados obtidos em Before 
and After, verifica-se que entre o período 1999 a 2004 e 2007 a 2011, apenas houve uma 
variação positiva, sendo essa para o Crédito Agrícola. No entanto, em nenhuma das variações 
ocorridas no período atrás referido o modelo foi estatisticamente significativo. 
Tendo em conta os resultados obtidos em DiD é possível verificar que, comparando o 
Crédito Agrícola tanto com o grupo Global, como com o grupo Seis Maiores, ocorreu uma 
variação positiva. O efeito verificado, quando comparado com o grupo Global foi de cerca de 
3,77 pontos percentuais, mas não estatisticamente significativo. Quando comparado com o 
grupo Seis Maiores o efeito foi de cerca de 7,39 pontos percentuais, sendo este resultado 
estatisticamente significativo para um nível de significância de 5%. 
No entanto, apesar do Crédito Agrícola apresentar valores superiores aos dos dois 
grupos revelou uma menor eficácia da sua parte, tendo canalizado uma menor parte da sua 
riqueza para os custos de financiamento, face ao grupo Seis Maiores. 
 
6.2.6. Incidência Fiscal 
Ao analisar os resultados obtidos em Before and After para o indicador Incidência Fiscal, 
é possível constatar que apenas houve uma diminuição dos valores, do período de 1999 a 2004 
para o período de 2007 a 2011, para o Crédito Agrícola. A variação ocorrida nesses períodos foi 
também apenas para o Crédito Agrícola estatisticamente significativa, a um nível de significância 
de 5%. 
Quanto aos resultados obtidos em DiD que comparam o Crédito Agrícola com o grupo 
Global e com o grupo Seis Maiores, verifica-se a ocorrência de um efeito negativo em ambos. 
Quando comparado com o grupo Global o efeito foi de cerca de 15,79 pontos percentuais, e 
estatisticamente significativo a um nível de significância de 1%. O efeito verificado quando 
comparado com o grupo Seis Maiores foi de cerca de 13,40 pontos percentuais, e 
estatisticamente significativo a um nível de significância de 5%. 
É possível concluir que, apesar do Crédito Agrícola ter obtido valores inferiores nas duas 
situações, acabou por ter melhores resultados do que o grupo Global e Seis Maiores, pois 





6.2.7. Número de Empregados por Balcão 
No que toca ao Número de Empregados por Balcão, e fazendo uma análise aos 
resultados obtidos em Before and After, é possível observar um decréscimo dos valores tanto 
para o Crédito Agrícola como para o grupo dos Seis Maiores. Unicamente para o grupo Seis 
Maiores essa variação foi estatisticamente significativa, a um nível de significância de 5%. Quanto 
ao grupo Global a variação foi oposta, mas não significativa, ocorrendo assim um aumento dos 
valores. 
Relativamente aos resultados obtidos em DiD, é possível verificar que houve um efeito 
negativo de cerca de 1,3769 trabalhadores para o Crédito Agrícola em relação ao grupo Global, 
e um efeito positivo de cerca de 3,15 trabalhadores em relação ao grupo Seis Maiores. Apenas o 
efeito positivo verificado sobre o grupo Seis Maiores foi estatisticamente significativo para um 
nível de significância de 5%. 
Ao comparar o Crédito Agrícola com o grupo Seis Maiores é possível verificar uma maior 
redução do número de trabalhadores por balcão por parte do grupo Seis Maiores. Ao apresentar 
uma maior redução do número de trabalhadores face ao Crédito Agrícola, o grupo Seis Maiores 
revelou uma maior eficiência, pois foi capaz de reduzir mais acentuadamente os custos relativos 
a estes. A maior eficiência que o grupo Seis Maiores revelou, resulta do facto de que a oferta aos 
clientes de meios alternativos, como o serviço Internet Banking49, para a prática de diversas 
operações bancárias tem sido bem-sucedida. 
 
6.2.8. Ativo por Balcão 
Tendo em conta os resultados obtidos em Before and After, para o indicador Ativo por 
Balcão é possível verificar que, do período de 1999 a 2004 para o período de 2007 a 2011, 
ocorreu uma variação positiva tanto para o Crédito Agrícola como para os grupos Global e Seis 
Maiores. A variação positiva ocorrida no Crédito agrícola revelou-se estatisticamente significativa 
a um nível de significância de 1%. A variação positiva ocorrida no grupo Seis Maiores verificou-se 
estatisticamente significativa a um nível de significância de 5%. No entanto, para o grupo Global 
o modelo não foi estatisticamente significativo. 
                                                 
49 Permite o acesso direto a cada cliente à sua conta bancária pela via da internet, possibilitando efetuar pagamentos, depósitos, investimentos, 




Ao analisar os resultados obtidos em DiD é possível verificar a ocorrência de um efeito 
negativo sobre o Crédito Agrícola em comparação com os dois grupos. Quando comparado com 
o grupo Global o efeito foi de cerca de € 25.207,45 e quando comparado com o grupo Seis 
Maiores o efeito foi de cerca de € 13.867,25, revelando-se apenas este último estatisticamente 
significativo, a um nível de significância de 5%. 
De acordo com a análise dos valores deste rácio é possível constatar um aumento do 
volume de negócios gerido por cada balcão. No entanto, apesar de se ter verificado este 
aumento, o Crédito Agrícola demonstrou uma eficácia inferior à do grupo Seis Maiores. 
 
6.2.9. Indicadores de Funcionamento: Considerações Gerais  
Tendo em conta os oito rácios que compõem o Indicador de Funcionamento, foi possível 
constatar que, em dois desses rácios o Crédito Agrícola se evidenciou pela positiva. No rácio 
Taxa Média dos Recursos a sua performance foi superior apenas à do grupo Seis Maiores, e em 
relação ao rácio Incidência Fiscal a sua performance foi superior à dos dois grupos. 
Relativamente ao rácio Taxa Média das Aplicações e Margem Financeira, a performance 
do Crédito Agrícola ficou aquém da do grupo Global e da do grupo Seis Maiores. Em relação aos 
rácios Cost to Income, Número de Empregados por Balcão e Ativo por Balcão, o Crédito Agrícola 
apenas apresentou uma menor performance em relação ao grupo Seis Maiores.  
Por último, o rácio Margem de Negócio não ditou resultados estatisticamente 
significativos. No entanto, os resultados indicaram uma pior performance do Crédito Agrícola em 











6.3. Indicadores de Rendibilidade 
 
Tabela 5 – Rendibilidade 
        
Rácio Banco 1999-2004 2007-2011 Before and After DiD   




0,0088 0,0063 -0,0025  -  
(0,0011) (0,0018) (0,0020) 
 
-   
 
     
  
Global 
0,0066 0,0022 -0,0044 *** 0,0019   
(0,0006) (0,0009) (0,0013) 
 
(0,0013)   
 
     
  
Seis Maiores 
0,0067 0,0037 -0,0030 * 0,0005   
(0,0003) (0,0010) (0,0013)   (0,0013)   




0,1642 0,0851 -0,0791 * -  
(0,0281) (0,0250) (0,0384) 
 
-   
 
     
  
Global 
0,1325 0,0328 -0,0997 *** 0,0207   
(0,0104) (0,0236) (0,0313) 
 
(0,0315)   
 
     
  
Seis Maiores 
0,1731 0,0827 -0,0904 * 0,0113   
(0,0123) (0,0213) (0,0374)   (0,0376)   
Nota: ***, **, * - coeficientes estatisticamente significativos a um nível de significância de 1%, 5% e 10% respetivamente; 
Os valores dentro de parênteses correspondem aos valores dos erros padrão. 
Fonte: Elaboração Própria - Dados obtidos com recurso ao software estatístico Stata 12.1 
 
6.3.1. Rendibilidade do Ativo 
Analisando os resultados obtidos em Before and After, para o rácio da Rendibilidade do 
Ativo é possível verificar que houve uma queda dos valores, do período de 1999 a 2004 para 
2007 a 2011, tanto para o Crédito Agrícola como para os grupos Global e Seis Maiores. Esta 
variação negativa foi estatisticamente significativa a um nível de significância de 1% para o grupo 
Global, e a um nível de significância de 10% para o grupo Seis Maiores. Para o caso do Crédito 
Agrícola o modelo não foi estatisticamente significativo. 
Quanto aos resultados obtidos em DiD é possível constatar que o Crédito Agrícola 
apresenta um comportamento superior face aos dois grupos. No entanto, os resultados obtidos 
neste modelo não foram estatisticamente significativos. 
Apesar dos ativos do Crédito Agrícola terem tido maior capacidade para gerar retorno 






6.3.2. Rendibilidade dos Capitais Próprios 
Fazendo uma análise aos resultados obtidos em Before and After para o rácio da 
Rendibilidade dos Capitais Próprios, é possível verificar a ocorrência de uma descida dos valores 
tanto para o Crédito Agrícola, como para os grupos Global e Seis Maiores, nos períodos em 
análise. O modelo revelou ser estatisticamente significativo para todos os grupos bancários, 
sendo para o Crédito Agrícola e para o grupo Seis Maiores a um nível de significância de 10%, e 
para o grupo Global a um nível de significância de 1%. 
É possível verificar que, em relação aos resultados obtidos a partir do modelo DiD se 
obteve um efeito positivo para o Crédito Agrícola quando comparado com ambos os grupos. No 
entanto, os resultados neste modelo não foram estatisticamente significativos. 
Apesar dos resultados não terem sido estatisticamente significativos, é possível verificar 
que o Crédito Agrícola, em comparação com o grupo Global e com o grupo Seis Maiores, foi 
mais rentável ao nível do seu capital próprio, mais propriamente, ao nível do capital investido. 
 
6.3.3. Indicadores de Rendibilidade: Considerações Gerais 
Apesar dos resultados não terem ditado uma conclusão estatisticamente significativa 
pôde verificar-se que, tanto no rácio da Rendibilidade do Ativo, como no rácio da Rendibilidade 













Capítulo VII – Conclusão 
O sector bancário é um sector de importância vital nos sistemas financeiros de grande 
parte das economias do mundo. São as instituições bancárias que criam boa parte das 
condições para o desenvolvimento de uma economia, através da intermediação financeira 
prestada a particulares e empresas. 
Em Portugal, nem todas as instituições bancárias disponibilizam recursos a toda a 
população, sendo que muitos dos bancos portugueses não se encontram inseridos em 
localidades distantes das grandes cidades.  
Existe, porém, uma instituição bancária que está próxima de toda a população 
portuguesa, o Crédito Agrícola. Através da sua rede de agências implementada a nível local, 
chega a ser por vezes o único suporte financeiro de muitas empresas e famílias.  
A presente dissertação teve como principal objetivo determinar se a instituição bancária 
portuguesa, Crédito Agrícola, uma das maiores a operar em Portugal, tem vindo a apresentar 
uma performance financeira superior à dos bancos comerciais, que atuam em Portugal. 
Os resultados obtidos com o estudo empírico realizado permitiram constatar que o 
desempenho do Crédito Agrícola não ficou aquém do desemprenho demostrado pelos dois 
grupos de bancos, Global e Seis Maiores. O Crédito Agrícola apresentou uma melhor 
performance do que o grupo Seis Maiores em seis dos dezassete indicadores, Liquidez 
Reduzida, Transformação de Recursos de Clientes em Crédito, Financiamento do Ativo 
Financeiro, Relevância da Dívida Subordinada, Taxa Média dos Recursos e Incidência Fiscal. No 
entanto, quando comparado com o grupo Global, o Crédito Agrícola apenas apresentou um 
melhor desempenho relativamente ao indicador Incidência Fiscal. 
Quando comparado com o grupo Seis Maiores, o Crédito Agrícola apresentou uma 
performance inferior em sete dos dezassete indicadores, Estrutura do Ativo, Capacidade 
Creditícia Geral, Taxa Média das Aplicações, Margem Financeira, Cost to Income, Número de 
Empregados por Balcão e Ativo por Balcão. Comparativamente ao grupo Global, o Crédito 
Agrícola obteve uma prestação inferior somente em quatro indicadores, Estrutura do Ativo, 




Embora o Crédito Agrícola tenha também demonstrado um comportamento 
relativamente melhor ao do grupo Global e Seis Maiores no que toca aos rácios Solvabilidade 
Bruta, Rendibilidade do Ativo e Rendibilidade dos Capitais Próprios, os resultados obtidos no 
modelo DiD não foram estatisticamente significativos. Por último, é ainda conveniente referir que 
o Crédito Agrícola apresentou também uma prestação inferior à do grupo Global e Seis Maiores 
no rácio Margem de Negócio, mas também nesta situação os resultados não foram 
estatisticamente significativos.  
Apesar de os resultados não serem unânimes em concluir sobre uma melhor 
performance do Crédito Agrícola em relação aos grupos com os quais foi comparado, foi possível 
observar que esta instituição de crédito cooperativo teve um comportamento bastante positivo. É 
de realçar que o período de 2007 a 2011 foi um período de grande conturbação financeira em 
Portugal, e tendo em conta este aspeto a resposta dada por este banco foi bastante positiva. 
Para a elaboração deste estudo empírico, foi utilizado como base de dados a informação 
disponibilizada pelos Boletins Informativos e Estatísticos da Associação Portuguesa de Bancos. É 
de referir também que estes Boletins apenas indicam a informação das instituições bancárias 
que são suas associadas. Apesar de a APB disponibilizar dados desde 1999 a 2011, 
correspondente a trezes anos, apenas se estudaram valores num período de onze anos. Isto 
porque, entre 2005 e 2006 houve uma alteração dos Princípios Contabilísticos, e isso não 
permitiu a utilização destes dois períodos de tempo. Também relativamente à escolha das 
entidades bancárias que compuseram o grupo Global, este não abrangeu um maior número de 
bancos, pois a informação disponibilizada pela APB não continha dados suficientes para a sua 
inclusão. No entanto, poderia ter-se chegado a resultados mais conclusivos caso houvesse um 
maior período de tempo antes e depois de 2005 e 2006, um maior número de instituições 
bancárias e até se tivessem sido incluídas outras variáveis de estudo.  
Sugere-se assim que, no futuro seria oportuno não só o alargamento da base de dados a 
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